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Instrukcja sporzadzania Studium WykonalnoS$ci przedsiewziecia ubiegajacego sie o
dofinansowanie ze sSrodkow NFOSiGW - generator

Informacje ogolne

1. Studium Wykonalnosci stanowi rozszerzenie i uzupehienie informacji zawartych we wniosku
0 dofinansowanie przedsigwziecia, ktore wypetniane sa w Generatorze Wnioskow o Dofinansowanie
(zwanym dalej ,,GWD”).

2. Studium Wykonalno$ci sktada si¢ z dwoch czesci:

a) Studium Wykonalno$ci — czg$¢ opisowa,
b) Studium Wykonalnos$ci — cz¢$¢ obliczeniowa (model finansowy).

3. Poszczegodlne czgséei Studium Wykonalnosci, o ktorych mowa powyzej w pkt. 2a i 2b, stanowig w
GWD odrgbne zalaczniki.

4. Cze$¢ obliczeniowa Studium Wykonalnosci, o ktorej mowa w pkt. 2b powyzej, niezaleznie od formy
sktadania wniosku o dofinansowanie, jest przestana do NFOSiGW jedynie w wersji elektronicznej
poprzez GWD, w formie aktywnego modelu finansowego. Szczegotowe informacje w tym zakresie
zawarte s3 w dalszej cze$ci niniejszej instrukeji (patrz cz. III).

Il.  Studium Wykonalnosci — czes¢ opisowa
5. Czg$¢ opisowa Studium Wykonalnos$ci sporzadzana jest w postaci odrgbnego dokumentu.
6. Zakres cze$ci opisowe:
1. Informacje o Wnioskodawcy:
1.1. Forma prawna i struktura wtasnosciowa.
1.2. Przedmiot dziatalnosci.
1.3. Kwalifikacje i do§wiadczenie kadry zarzadzajacej odpowiedzialnej za realizacj¢ przedsigwzigcia.
1.4. Doswiadczenie Wnioskodawcy w realizacji innych przedsigwzieé.
2. Opis przedsigwzigcia:
2.1. Cel, opis i zakres rzeczowy przedsigwzigcia.
2.2. Analiza techniczna i technologiczna.
3. Analiza alternatywnych rozwigzan:
Charakterystyka alternatywnych rozwigzan lokalizacyjnych i technologiczno-organizacyjnych.
Uzasadni¢ wybor najbardziej optacalnego rozwigzania technicznego i zakresu przedsiewzigcia, ktory
pozwala na uzyskanie efektu ekologicznego. Sposréd rozwigzan technicznych (technologia,
rozmieszczenia przestrzenne, itp.) umozliwiajacych osiagnigcie celow zalozonych przy formutowaniu
zakresu niezbednych inwestycji nalezy w drodze analizy opcji (wraz z analiza tzw. ,,wariantu
zerowego” tj. zaniechanie realizacji przedsigwzigcia), z wykorzystaniem metod ekonomicznych m.in.
analiz efektywnosci kosztowej, wskazac rozwigzania najefektywniejsze ekonomicznie.
4. Plan wdrozenia przedsigwzigcia:
4.1. Struktura organizacyjna jednostki odpowiedzialnej za wdrazanie przedsigwzigcia.
4.2. Niezbedne dziatania przygotowawcze do realizacji przedsiewziecia wynikajace z uzyskanych
decyzji/pozwolen, w tym stan obecny.
4.3. Harmonogram rzeczowo-finansowy przedsigwzigcia.
5. Finansowanie przedsigwzigcia:
5.1. Analiza zdolnosci Wnioskodawcy do obstugi planowanego zadluzenia zwigzanego z realizacja
przedsigwzigcia.
5.2. Planowane koszty catkowite i kwalifikowane przedsigwzigcia.
5.3. Planowane Zrédta finansowania kosztow catkowitych i kwalifikowanych przedsiewzigcia — zgodnie z
zaktadka ,,Zrédta finansowania” z Wniosku wypetianego w GWD.
Whnioskodawca powinien przedstawi¢ planowane zrédta finansowania kosztow catkowitych
przedsiewziecia (z uwzglednieniem podatku VAT) w podziale na $rodki wiasne, §rodki NFOSiGW
oraz zewnetrzne zrddla finansowania, przy czym kazde zrédto powinno by¢ szczegdlowo opisane z
podaniem warunkéw na jakich finansowanie ma by¢ pozyskane (okres finansowania, oprocentowanie,
zabezpieczenia, itp.).
W przypadku $rodkéw wilasnych nalezy wskaza¢ zrodta pochodzenia $rodkéw (np. biezaca
dziatalno$ci gospodarczej podmiotu; posiadane lokaty terminowe/rachunki inwestycyjne).
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6.

W przypadku planowanego dokapitalizowania podmiotu nalezy wskaza¢ kwote, termin, kto ma objac
udzialy/akcje oraz udokumentowaé, ze okreslony inwestor dysponuje s$rodkami na dokonanie
dokapitalizowania.

Przy projektowaniu warunkéw dofinansowania ze $rodkéw NFOSiGW Wnioskodawca powinien
uwzgledni¢ planowang rentownos¢ i ptynnos¢ finansowg przedsiewziecia, bazujac na generowanych
przychodach przedsiewzigcia, badz oszczednos$ciach w kosztach eksploatacyjnych, ich wysoko$ci
w stosunku do kosztu przedsiewzigcia, rocznych kosztow eksploatacji, rocznych kosztow obstugi
zadluzenia zaciggnictego na realizacje przedsiewzigcia). Oczekuje sie, ze:

- przygotowywane przez Wnioskodawce prognozy finansowe beda opracowane w sposob
racjonalny i uzasadniony, na podstawie realnych, opisanych we wniosku/studium wykonalnosci
zalozen,
okres karencji w sptacie kapitalu pozyczki bedzie niezbedny, powiazany z osigganiem efektow
finansowych uzyskiwanych z realizowanego przedsigwzigcia (np. rozpoczecie splaty rat
kapitalowych po osiagnigciu zdolnosci produkcyjnych), z zastrzezeniem, ze nie moze on
przekraczaé maksymalnego okresu ustalonego w programie priorytetowym. Nalezy przy tym
pamigtac, ze nie ma karencji w sptacie odsetek,
okres splaty kapitalu pozyczki prognozowany przez Wnioskodawce bedzie niezbgdny - nalezy
uzasadnié, ze zaproponowany poziom nadwyzki finansowej generowanej przez przedsiewzigcie,
powstatej w wyniku uzyskiwania przychodéw badz oszczedno$ci na kosztach eksploatacyjnych
i/lub nadwyzki pochodzacej z pozostalej dziatalnosci Wnioskodawcy, przeznaczonej na splate
pozyczki jest optymalny, co potwierdza takze m.in. warto$¢ wskaznika pokrycia obstugi
zadhuzenia (WPOD: [($rodki pieni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej + $rodki pieni¢zne z dziatalnos$ci
inwestycyjnej + wpltywy z dziatalnosci finansowej + $rodki pieni¢zne na poczatek okresu) /
wydatki z dziatalno$ci finansowej], badz spetnienie relacji dotyczacej dtugu i jego obstugi wg art.
243 ustawy o finansach publicznych.

Warunki udzielenia dofinansowania powinny stanowi¢ niezb¢dne i uzasadnione preferencje dla
Whioskodawcy, dlatego NFOSiGW zastrzega, ze na etapie oceny wniosku, na podstawie analiz
finansowych przedsigwzigcia (zdolno$¢ przedsiewzigcia do samofinansowania sig¢) i/lub
Whioskodawcy, moze postanowi¢ o innym niz zaproponowany przez Wnioskodawce okresie karencji
w splacie kapitatu pozyczki (np. krotszym w przypadku braku uzasadnienia finansowego
przedstawionej propozycji, wydluzonym w przypadku ubiegania si¢ o ewentualne umorzenie), okresie
splaty kapitatu pozyczki i w konsekwencji okresie finansowania).

Zewnetrze zrodla finansowania (np. pozyczka, kredyt bankowy) powinny by¢ opisane w zakresie
analogicznym jak dla dofinansowania z NFOSIiGW, przy czym w przypadku pozyczek (tzw.
podporzadkowanych, wiascicielskich od udzialowca, czy od podmiotu powigzanego) nalezy
przedstawié¢ takze sytuacj¢ finansowg podmiotu udzielajacego pozyczki potwierdzajaca mozliwo$é
dysponowania odpowiednimi $rodkami (nie dotyczy instytucji finansowych jak np.: WFOSiGW lub
bank).

W przypadku przedsigwzi¢¢ realizowanych w formule ,,project finance” powinien zosta¢ zapewniony
udziat $rodkow wilasnych Wnioskodawcy w wysokosci minimum 15% kosztow kwalifikowanych
przedsiewzigcia (z zastrzezeniem, ze $rodki wlasne nie obejmuja: kredytow bankowych, emisji
obligacji, pozyczek wlascicielskich, pozyczek udzielonych przez inne podmioty itp.) wniesiony w
postaci udzialu kapitalu zakladowego pokrytego wkladem pienieznym, wraz z wymogiem
wydatkowania srodkéw wilasnych w pierwszej kolejnosci.

Przy czym przedsigwzigcie realizowane w formule ,,project finance” oznacza przedsiewziccie
realizowane przez podmiot:

—utworzony specjalnie w celu realizacji przedsiewziecia, ktory nie rozpoczat jeszcze prowadzenia

dziatalnosci operacyjnej, lub

—ktoéry prowadzi dziatalno$¢ operacyjng krocej niz 3 petne lata obrachunkowe, lub

—ktéry prowadzi obecnie dziatalno$¢ gospodarcza, ale w innej dziedzinie niz charakter

przedsigwzigcia zgloszonego we wniosku o dofinansowanie - szczegdlnie w przypadku, kiedy
skala prowadzonej dotychczasowe] dziatalnosci podmiotu nie gwarantuje ewentualnego zwrotu
srodkow w przypadku niepowodzenia realizacji przedsigwzigcia.

Analiza finansowa !~ dane do analizy powinny by¢ spojne z zakladka ,,Dane finansowe” z Wniosku
wypetnianego w GWD:
6.1. Zalozenia i metodyka analizy finansowej.

! Przeprowadzajac analize finansowa mozna positkowa¢ sie ,, Metodykg oceny finansowej wniosku o dofinansowanie”
dostepna na stronach NFOSIiGW (https://www.gov.pl/web/nfosigw/informacje-ogolne).
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6.2. Analiza Dbiezacej sytuacji finansowej Wnioskodawcy (na  podstawie  sprawozdan
finansowych/budzetowych za 3 ostatnie lata obrachunkowe).

6.3. Analiza popytu i prognoza przychodéw sporzadzona w oparciu o analiz¢ rynku Wnioskodawcy, tj.
system poboru optat (przychody), ustugi/produkty, konkurenci, oferenci, nabywcy, ceny
jednostkowe, wolumeny sprzedazy, dystrybucja, itp.

6.4. Prognoza kosztow operacyjnych (zalozenia, najistotniejsze pozycje sktadowe, ceny jednostkowe,
wolumeny, itp.).

6.5. Analiza zapotrzebowania na kapitat obrotowy Wnioskodawcy.

6.6. Prognoza rachunku zyskow i strat, w tym:

6.6.1. Prognoza kosztéow i przychodow operacyjnych wyodrebnionych dla przedsigwzigcia,
6.6.2. Prognoza rachunku zyskow i strat dla Wnioskodawcy

6.7. Prognoza bilansu dla Wnioskodawcy.

6.8. Prognoza rachunku przeptywow pieni¢znych dla Wnioskodawcy .

6.9. Prognoza budzetu Wnioskodawcy?.

6.10. Ocena wykonalno$ci i trwalosci finansowej®.

Whnioskodawca powinien dokona¢ analizy i podsumowania wykonalnosci i1 trwatosci finansowe;j

przedsigwzigcia, przy czym wykonalno$¢ finansowa oznacza, ze Wnioskodawca bedzie dysponowat

srodkami pienieznymi wystarczajacymi do realizacji/wdrozenia przedsigwzigcia, natomiast trwato$é
finansowa oznacza, ze Wnioskodawca bedzie dysponowat srodkami pienieznymi do pdzniejszego
zarzadzania aktywami 1 ich eksploatacji. Analiza wykonalnosci i trwatosci finansowej

przedsigwzigcia powinna by¢ przeprowadzona w oparciu o rachunek przeptywow pienieznych, z

ktérego powinno wynikaé, ze Wnioskodawca ma dodatnie roczne saldo przeplywoéw pieni¢znych na

koniec kazdego roku prognozy.

Jezeli wykonalnos¢ i trwato$¢ finansowa zalezy od powodzenia realizacji inwestycji prowadzonej

przez podmiot trzeci (np.: mozliwos¢ odbioru ciepta jest uzalezniona od wybudowania suszarni

drewna) nalezy przedstawi¢ informacje dotyczgce aktualnego stanu zaawansowania realizacji tej
inwestycji, inwestora, kosztu catkowitego, planowanej daty zakonczenia oraz inne informacje
niezbg¢dne do oceny wykonalnos$ci i trwalosci wnioskowanego przedsigwzigcia.

6.11. Ocena wynikéw analizy finansowej i analizy wskaznikowej (wybrane zgodnie ze specyfika branzy,
rodzajem prowadzonej sprawozdawczosci finansowej wskazniki obrazujace biezacg i prognozowana
sytuacje finansowg Wnioskodawcy).

7. Ocena ryzyka i analiza wrazliwosci.

7.1. Analiza ryzyka.

Analiza ryzyka — powinna by¢ wykonana z uwzglgdnieniem ponizszych obszaréw ryzyka:

- ryzyko operacyjne (np. posiadanie niezbednej dokumentacji technicznej 1 decyzji

administracyjnych, prawidtowos¢ i stabilno$¢ struktury instytucjonalnej, itp.),

- ryzyko ekologiczne, w tym: osiagnigcia i utrzymania efektu rzeczowego i ekologicznego m.in. w

okreslonych terminach,

- inne, w tym wykonalnosci i trwatosci finansowe;.

Analiza ryzyka powinna mie¢ charakter jakosciowy i omowic¢ okolicznosci, ktore moga spowodowaé
wystapienie okres$lonej sytuacji. Nalezy przedstawi¢ ocen¢ prawdopodobienstwa faktycznego
wystagpienia danego ryzyka poprzez przypisanie do niego jednej z trzech kategorii
prawdopodobienstwa (niskiego, Sredniego i wysokiego) oraz opisa¢ okolicznosci, jakie przyczynityby
si¢ do wystapienia takiej sytuacji wraz ze wskazaniem dziatan, ktére podejmie Wnioskodawca w
sytuacji wystapienia ryzyk powodujacych zagrozenie wystapienia utraty ptynnosci finansowe;j.

7.2. Analiza wrazliwosci.

Analiza wrazliwo$ci — ma za zadanie zbadanie wptywu istotnych parametréw (zdefiniowanych
czynnikdw ryzyka) na:

- coroczny wynik finansowy netto Whnioskodawcy,

- coroczne saldo niezdyskontowanych przeplywdw pieni¢znych na koniec kazdego roku prognozy.
Analize wrazliwosci nalezy sporzadzi¢ na okres stanowigcy sume okresu realizacji oraz trwalos$ci
finansowej przedsigwzigcia (dotacja/pozyczka). W przypadku dofinansowania w formie dotacji za
okres trwatosci finansowej przedsigwzigeia przyjmuje si¢ standardowo okres pigciu lat od daty
zakonczenia realizacji przedsigwzigcia (o ile inny okres trwatosci nie wynika z wymagan okreslonych
dla danego konkursu/naboru z danego programu priorytetowego). W przypadku dofinansowania w
formie pozyczki okres trwatosci finansowej to okres finansowania, ktory oznacza sume¢ okresu wyptat,

2 Dotyczy podmiotéw prowadzacych gospodarke finansowa w formie budzetu (w tym: JST i ich zwigzki).

3 Wykonalno$¢ i trwatoéé¢ finansowsg nalezy rozpatrywaé w odniesieniu do Wnioskodawcy z uwzglednieniem realizowanego
przedsigwzigcia.
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karencji w splacie kapitatu oraz sptat pozyczki (zgodnie z zakresem czg$ci opisowej studium
wykonalnoéci w pkt. 5.3).

Studium Wykonalnosci - czes¢ obliczeniowa

. Cze$¢ obliczeniowa sporzadzana i prezentowana jest w aktywnym modelu finansowym,

sporzadzonym w postaci arkusza kalkulacyjnego. Model finansowy powinien zawiera¢ analizy
finansowe oraz by¢ sporzadzony w taki sposdb, aby mozna bylo przesledzi¢ tok poprawnosci
dokonanych wyliczen (arkusze kalkulacyjne powinny by¢ powigzane ze sobg aktywnymi
i odblokowanymi formutami, ktére nie mogg by¢ ukryte). Poprawny model finansowy powinien
sktada¢ si¢ z wyraznie wyodrebnionych elementéw (np. zaktadek):

e 7zalozenia,

e obliczenia,
o wyniki,
e wyliczenie luki finansowej (na potrzeby oceny dopuszczalnosci pomocy publicznej — 0 ile
dotyczy).
Wyliczenia w zaktadkach: obliczenia, wyniki, wyliczenie luki finansowe;j (0 ile dotyczy) nie moga
by¢ wykonane poprzez dokonanie operacji na warto$ciach niewiadomego pochodzenia wpisanych
»recznie”. Powinny mie¢ swoje zroédlo w zalozeniach, a rezultaty dokonanych obliczen

przeprowadzonych za pomoca widocznych i odblokowanych formut powinny by¢ uwidocznione w
tabelach wynikowych.

Model powinien prezentowac sprawozdania finansowe w zakresie dotychczasowej dziatalno$ci
wnioskodawcy i prognozy w okresie odniesienia w uktadzie zgodnym z ustawg o rachunkowosci
(rachunek zyskow i strat, bilans, rachunek przeptywow pienigznych — nawet jesli wnioskodawca nie
jest zobligowany ustawa do jego sporzadzania) oraz przeptywy dla projektu niezbedne do wyliczenia
wskaznikow efektywnosci finansowej i luki finansowe;.

. Arkusz kalkulacyjny nie powinien by¢ chroniony i skompresowany, a takze nie powinien zawiera¢

taczy do zewngtrznych plikow.

. Uzupehienie tabel finansowych zawartych we wniosku wypelianym w GWD nie zastepuje

sporzadzenia aktywnego modelu finansowego. Tabele finansowe zawarte w GWD stuzg wylacznie
do prezentacji wynikow obliczen przeprowadzonych w modelu finansowym, w oparciu o przyjete
zatozenia. Tabele finansowe o zakresie wskazanym w GWD powinny stanowi¢ cze¢$§¢ modelu
finansowego, a co za tym idzie by¢ odpowiednio powigzane z pozostaltymi danymi modelu, z
uwzglednieniem wymagan odno$nie aktywnych formut.

IV.  Dodatkowe objasnienia do sporzqdzenia Studium Wykonalnosci

10.Przedstawiony w Studium Wykonalno$ci zakres analizy finansowej moze by¢ rozszerzany

odpowiednio do charakteru i/lub struktury prawno-finansowej przedsiewzigcia;

11.Zatozenia do analizy finansowej:

e Poszczegodlne elementy analizy finansowej powinny posiada¢ realne i uzasadnione zatozenia, z
przywotaniem zrodet danych lub opisem metodologii ich sporzadzenia;

e Analiza finansowa powinna by¢ sporzadzona w cenach stalych (realnych). Nalezy zwroci¢
uwage, ze przeprowadzenie analizy w cenach stalych nie jest rdwnoznaczne z brakiem
zmienno$ci cen. Ceny stale (realne) tym roznig si¢ od cen biezacych (nominalnych), ze nie
uwzgledniaja wptywu inflacji na dane finansowe. Jednakze ceny stale moga ulega¢ zmianie z
powodow pozaiflacyjnych. Dla cen stalych zaleca si¢ stosowanie stopy dyskontowej w
wysokosci 4%);

e Zagadnienia podatkowe powinny zosta¢ ujete w oparciu o obowigzujgce przepisy prawa;

e Zalozenia makroekonomiczne, o ile sg niezbedne dla przeprowadzenia analizy, powinny zostaé
ujete i przedstawione w zakresie adekwatnym dla charakteru przedsigwzigcia i jego modelu
finansowego, z podaniem zrddel pochodzenia danych. Zaleca si¢ stosowanie wskaznikow
makroekonomicznych publikowanych przez Ministerstwo Finanséw w dokumencie pn.
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»Wytyczne dotyczace stosowania jednolitych wskaznikéw makroekonomicznych bedacych
podstawa oszacowania skutkow finansowych projektowanych ustaw”, po skorygowaniu
nieaktualnych danych i przyjeciu danych z ostatniego roku dla nastgpnych lat prognozy.
W przypadku wykorzystania innych wartosci wskaznikow makroekonomicznych nalezy
przedstawi¢ uzasadnienie i zrodlo tych danych.
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