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Instrukcja sporzadzania Studium wykonalnosci oraz Modelu finansowego
przedsiewzi¢cia ubiegajacego si¢ o dofinansowanie ze Srodkow NFOSIiGW

Informacje ogoélne

1. Studium Wykonalnos$ci stanowi rozszerzenie i uzupelnienie informacji zawartych we wniosku
0 dofinansowanie przedsigwzigcia, ktore wypetniane sa w Generatorze wnioskow o dofinansowanie
(zwanym dalej ,,GWD”).

2. Studium Wykonalnosci sktada si¢ z dwoch czesci:

a) Studium wykonalnosci — czes$¢ opisowa (zwana dalej ,,SW?”),
b) Studium wykonalnosci — cze$¢ obliczeniowa (zwana dalej ,,Model finansowy”).

3. W GWD obydwie cze¢sci Studium wykonalnosci, o ktérych mowa w pkt. powyzej stanowig osobne
zatgczniki.

4. Czes¢ opisowa Studium Wykonalnos$ci, o ktorej mowa w pkt. 2 lit. @) powyzej, przesytana jest
NFOSiGW w wersji elektronicznej przy uzyciu GWD w formie dokumentu tekstowego
(przyktadowe formaty: xxx.pdf, xxx.doc, xxx.docx, itp.). Szczegétowe informacje w tym zakresie
zawarte sg w dalszej cze$ci niniejszej instrukcji (patrz cz. 11).

5. Czes$¢ obliczeniowa Studium Wykonalnosci, o ktorej mowa w pkt. 2 lit. b) powyzej, przesytana jest
do NFOSIiGW w wersji elektronicznej przy uzyciu GWD w formie aktywnego modelu finansowego
(arkusz kalkulacyjny, przyktadowe formaty: Xxx.xIs, xxx.xIsx, itp.). Szczegotowe informacje w tym
zakresie zawarte s3 w dalszej czesci niniejszej instrukcji (patrz cz. I1I).

Studium Wykonalnos$ci — cze$¢ opisowa
1. Czgs¢ opisowa Studium Wykonalnosci sporzadzana jest w postaci odrebnego dokumentu.
2. Zakres czeSci opisowe;:

1. Informacje o Wnioskodawcy.
1.1. Forma prawna i struktura wlasnosciowa.
1.2. Przedmiot dziatalnosci.
1.3. Historia.
1.4. Doswiadczenie Wnioskodawcy w realizacji innych przedsigwzigé.
1.5. Plany na przyszto$¢.
2. Opis przedsigwzigcia.
2.1. Cel, opis i zakres rzeczowy przedsiewzigcia.
2.2. Analiza techniczna i technologiczna.
3. Plan wdrozenia przedsigwziecia.
3.1. Struktura organizacyjna jednostki odpowiedzialnej za wdrazanie przedsigwzigcia.
3.2. Niezbedne dziatania instytucjonalne i administracyjne.
3.3. Przygotowanie do realizacji przedsiewziecia (stan wynikajacy z uzyskanych decyzji/pozwolen).
3.4. Harmonogram rzeczowo-finansowy przedsigwzigcia.
4. Finansowanie przedsigwzi¢cia.
4.1. Analiza zdolnosci Wnioskodawcy do obstugi planowanego zadluzenia zwigzanego z realizacja
przedsigwzigcia.
4.2. Planowane koszty catkowite przedsiewziecia.

4.2.1. Koszty kwalifikowane

4.2.2. Koszty niekwalifikowane

4.2.3. Podatek VAT

4.3. Planowane zrodta finansowania przedsiewzigcial.

4.3.1. Srodki whasne.

4.3.2. Srodki NFOSiGW — warunki dofinansowania proponowane przez Wnioskodawce: forma
wyplaty wraz z uzasadnieniem (zaliczka/refundacja), okres wyptat i sptat, karencja,
oprocentowanie, typ i forma zabezpieczenia zwrotu/sptaty wnioskowanego dofinansowania?

4.3.3. Zewnetrzne zrédia finansowania — warunki finansowe (okres wyptat i spfat, karencja,
oprocentowanie, itp.), w tym: typ i forma zabezpieczenia zwrotu wnioskowanego
dofinansowania.

1 Zgodnie z zaktadka ,,Zrodta finansowania” z Wniosku o dofinansowanie wypehianego w GWD.
2 Zgodnie z zaktadka ,,Warunki finansowania” z Wniosku 0 dofinansowanie wypeianego w GWD.
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6.

Analiza finansowa®.
5.1. Analiza biezacej sytuacji finansowej Wnioskodawcy (na podstawie sprawozdan finansowych za 3
ostatnie lata obrachunkowe).
5.2. Zalozenia i metodyka analizy finansowe;.
5.3. Analiza popytu/podazy.
5.4. Prognoza przychodow operacyjnych.
5.5.  Prognoza kosztow operacyjnych.
5.6. Analiza zapotrzebowania na kapitat obrotowy Wnioskodawcy.
5.7. Prognoza rachunku zyskow i strat, w tym:
5.7.1. Prognoza przychodow i kosztéw operacyjnych wyodrebnionych dla przedsigwzigcia,
5.7.2. Prognoza rachunku zyskow i strat dla Wnioskodawcy.

5.8. Prognoza bilansu.

5.9. Prognoza rachunku przeptywow pieni¢znych.

5.10. Analiza wskaznikow efektywnosci finansowej przedsiewzigcia (IRR, NPV).

5.11. Ocena wykonalnos$ci i trwato$ci finansowej?.

5.12. Ocena wynikow analizy finansowej i analizy wskaznikowej (wybrane zgodnie ze specyfika branzy,
rodzajem prowadzonej sprawozdawczos$ci finansowej wskazniki obrazujace biezaca i prognozowana
sytuacje finansowg Wnioskodawcy).

Ocena ryzyka.

o~

Studium Wykonalnosci - cze$é obliczeniowa (Model finansowy)

Cze$¢ obliczeniowa powinna zosta¢ sporzadzana w formie aktywnego modelu finansowego, w
arkuszu kalkulacyjnym (przyktadowe formaty: xxx.xIs, xxx.xIsx, itp.), posiadajacym odrebnie ujete
zatozenia, obliczenia i wyniki.

Poszczegolne skoroszyty (zaktadki) arkusza kalkulacyjnego powinny by¢ powiazane ze soba
aktywnymi formutami, tak aby mozna byto przesledzi¢ poprawnos¢ przeprowadzonych obliczen.
Budowa i funkcjonalno$¢ modelu finansowego powinna zapewni¢ spdjnos¢ i ciaglos¢ prognoz
finansowych.

Arkusz kalkulacyjny nie powinien by¢ chroniony i posiada¢ ukrytych skoroszytow.

Wypehnianie tabel finansowych zawartych we wniosku o dofinansowanie nie zastepuje sporzadzenia
aktywnego modelu finansowego. Tabele finansowe zawarte w GWD stuza wylacznie do prezentacji
wynikéw obliczen przeprowadzonych w modelu finansowym.

Dodatkowe objasnienia do sporzadzenia Studium WykonalnoSci
Przedstawiony w Studium Wykonalno$ci zakres analizy finansowej moze by¢ rozszerzany przez
Whioskodawce odpowiednio do charakteru i/lub struktury techniczno-technologicznej i/lub
struktury prawno-finansowej przedsiewzigcia.
Analiza popytu/podazy powinna zosta¢ sporzgdzona w oparciu o analiz¢ rynku Wnioskodawcy, tj.
system poboru optat (przychody), ustugi/produkty, konkurenci, oferenci, nabywcy, ceny,
dystrybucja, itp.
Zatozenia do analizy finansowe;j:
— poszczegdlne elementy analizy finansowej powinny posiada¢ realne i1 uzasadnione
zalozenia, z przywotaniem zrodet danych i/lub opisem metodologii ich sporzadzenia;
— analiza finansowa moze by¢ sporzadzona w cenach zmiennych (uwzglgdniajacych zmiang
czynnikow makroekonomicznych) lub w cenach statych;
— okres prognoz finansowych uzalezniony jest od formy dofinansowania;
W przypadku dofinansowania w formie dotacji okres prognozy jest tozsamy z okresem
trwato$ci finansowej przedsigwzigcia, ktéry standardowo wynosi pie¢ lat od daty
zakonczenia realizacji przedsigwzigcia (o ile zapisy wlasciwego programu priorytetowego
nie wskazujg inaczej).
W przypadku dofinansowania w formie pozyczki okres prognoz finansowych jest tozsamy
z okresem finansowania, ktory oznacza sume okresu wyptat, karencji w sptacie kapitatu oraz
sptat pozyczki.

3 Dane do analizy powinny by¢ spojne z zaktadka ,,Dane finansowe” z Wniosku o dofinansowanie wypetnianego w GWD.

4 Wykonalno$é i trwatoéé finansowg nalezy rozpatrywaé w odniesieniu do Wnioskodawcy z uwzglednieniem realizowanego
przedsigwziecia.
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W kazdym przypadku, prognozy finansowe powinny zosta¢ sporzadzone na okres nie
krotszy niz okres trwato$ci finansowej (bez wzgledu na forme dofinansowania);

— zaleca si¢ stosowanie stopy dyskontowej w wysokosci 4,0% dla cen statych lub 6,0% dla
cen zmiennych;

— zagadnienia podatkowe powinny zosta¢ ujete w oparciu o obowiazujace przepisy prawa;

— rachunek przeptywow pieni¢znych powinien zosta¢ sporzadzony za okres 3 lat wstecz oraz
na okres prognoz finansowych bez wzgledu na sposdb prowadzenia ksiggowoSci
Whioskodawcy i obowiazek jego sporzadzenia wynikajacy z przepisow obowiazujacego
prawa. Rachunek przeptywow jest konieczny do sporzadzenia ratingu finansowego
stosowanego przez NFOSiGW do oceny finansowej oraz rekomendacji zabezpieczen;

— Zzalozenia makroekonomiczne powinny zosta¢ uj¢te i przedstawione w zakresie adekwatnym
dla charakteru projektu oraz jego zrodet i sposobu finansowania, z podaniem Zrodet
pochodzenia danych. Zaleca si¢ stosowanie wskaznikéw makroekonomicznych
publikowanych w dokumencie pn. ,, Warianty rozwoju gospodarczego Polski”. W przypadku
wykorzystania innych warto$ci wskaznikow makroekonomicznych nalezy przedstawic
uzasadnienie oraz zrodto tych danych.

. Zrodta finansowania przedsigwzigcia.
Whnioskodawca powinien przedstawié¢ planowane zrodta finansowania przedsigwzigcia w podziale
na $rodki wiasne, $rodki NFOSiGW oraz zewnetrzne zrodla finansowania, przy czym kazde ww.
zrodet powinno by¢ szczegdétowo opisane wraz z podaniem warunkéw na jakich finansowanie
zostato/zostanie pozyskane (okres finansowania, karencja, oprocentowanie, zabezpieczenia, itp.).
W przypadku srodkow wiasnych nalezy wskaza¢ zrédlo ich pochodzenia (przyktadowo: biezaca
dziatalno$¢ gospodarcza, lokaty terminowe, rachunki bankowe/inwestycyjne, itp.).
W przypadku planowanego dokapitalizowania nalezy wskaza¢ kwote, termin, podmiot obejmujacy
udziaty/akcje oraz udokumentowaé, ze wskazany podmiot (inwestor) dysponuje $rodkami na
dokonanie dokapitalizowania oraz przedstawi¢ odpowiednie uchwaty wiasciwych organow
whnioskodawcy/inwestora (jezeli dotyczy).
. Warunki finansowania pozyczki ze srodkéw NFOSiGW.
We wniosku o dofinansowanie Wnioskodawca powinien przedstawi¢ propozycje warunkow
dofinansowania, tj. oprocentowanie (rynkowe/preferencyjne), okres wyptat i sptat, karencja oraz
zabezpieczenia zwrotu/sptaty (patrz pomoc kontekstowa dla zaktadki ,,Warunki finansowania” w
GWD).
Dla prognoz splaty rat kapitatowych pozyczki z NF nalezy przyja¢ kwartalne okresy splaty z
terminami sptat odpowiednio: 31 marzec, 30 czerwiec, 30 wrzesien i 20 grudzien kazdego roku.
Jesli pierwsza splata raty kapitalowej planowana jest (przyktadowo) na koniec marca 2024 roku, tj.
na dzien 31.03.2024 r., to poprawnym terminem karencji jest data 30.03.2024 r., tj. data o jeden dzien
wczesniejsza, niz data splaty pierwszej raty kapitatowe;.
. Zewnetrze zrédla finansowania (np. pozyczka, kredyt bankowy) powinny zosta¢ opisane w zakresie
analogicznym, jak dla dofinansowanie z NFOSiGW, przy czym w przypadku pozyczek (tzw.
podporzadkowanych, wiascicielskich od udziatowca, inwestora, czy od podmiotu powigzanego)
nalezy przedstawi¢ takze sytuacje finansowa podmiotu udzielajacego pozyczki potwierdzajaca
mozliwo$¢ dysponowania odpowiednimi $rodkami finansowymi (nie dotyczy instytucji finansowych
jak np.: WFOSiGW lub bank).

. Pozostate zalecenia.

Przy sporzadzaniu prognoz finansowych Wnioskodawca powinien uwzgledni¢é wplyw

realizowanego przedsigwzigcia na prognozowang sytuacj¢ finansowa (przychody i koszty

przedsiewzigcia, sposdb i zrodia finansowania, koszty eksploatacji, koszty obstugi zadtuzenia
zaciggnietego na realizacje przedsigwziecia, itp.).

W zwigzku z powyzszym, oczekuje si¢, ze:

— przygotowywane przez Wnioskodawce prognozy finansowe beda opracowane w sposob
racjonalny i uzasadniony, na podstawie realnych, opisanych we Whniosku o
dofinansowanie/Studium wykonalnosci zatozen,

— prognozy finansowe zostang sporzadzone bez uwzglgdniania premii innowacyjnej (jezeli
dotyczy) czy umorzenia czesci pozyczki (jezeli dotyczy). Zgodnie z zapisami wiasciwego
programu priorytetowego, przyznanie premii innowacyjnej moze nastgpi¢ pod warunkiem
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zrealizowania przedsigwzigcia na warunkach okreslonych w umowie o dofinansowanie oraz po
osiagnieciu zaktadanych wskaznikow produktu,

— okres karencji w sptacie kapitatu pozyczki b¢dzie niezbgdny i powigzany z osigganiem efektow
(rzeczowych/ekologicznych) uzyskiwanych w ramach realizowanego Przedsigwzigcia (np.
rozpoczgcie splaty rat po osiggnieciu zdolnosci produkcyjnych), z zastrzezeniem, ze nie moze
on przekracza¢ maksymalnego okresu ustalonego we wiasciwym programie priorytetowym.

— spflata odsetek od pozyczki z NF nie podlega karencji, odsetki od pozyczek udzielanych przez
NF sptacane sg na biezgco w okresach kwartalnych.

8. Wykonalnos¢ i trwato$¢ finansowa.

Whnioskodawca powinien dokona¢ analizy i podsumowania wykonalnos$ci i trwatosci finansowej

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

srodkami pieni¢znymi wystarczajacymi do realizacji/wdrozenia przedsigwzigcia, natomiast trwatosc¢
finansowa oznacza, ze Wnioskodawca bedzie dysponowat srodkami pienieznymi do pdzniejszego
zarzadzania aktywami i ich eksploatacji.

Analiza wykonalnoéci i trwatosci finansowej przedsiewzigcia powinna by¢ przeprowadzona w

oparciu o rachunek przeptywow pienieznych, z ktérego powinno wynika¢, ze Wnioskodawca ma

dodatnie roczne saldo przeptywow pienigznych na koniec kazdego roku prognozy.

Trwato$¢ finansowa w przypadku dofinansowania w formie dotacji jest tozsama z okresem trwato$ci

przedsiewzigcia, oznaczajagcym obowigzek utrzymania efektu rzeczowego i ekologicznego w okresie

wskazanym we wiasciwym programie priorytetowym. W przypadku dofinansowania w formie
pozyczki obejmuje wymagany okres trwalo$ci przedsiewzigcia, a takze lata, w ktorych bedzie
nastepowata splata pozyczki (tzw. okres finansowania)®.

9. Analiza ryzyka.

Analiza ryzyk powinna by¢ wykonana z uwzgl¢dnieniem ponizszych obszarow ryzyka:

— ryzyko finansowe, w tym ryzyko wykonalnosci i trwaloéci finansowej, utraty ptynnosci
finansowej, itp.,

— ryzyko operacyjne, w tym: posiadanie niezb¢dnej dokumentacji technicznej i decyzji
administracyjnych, prawidtowos¢ i stabilno$¢ struktury instytucjonalnej, upowszechnienia sie
nowego produktu/towaru na rynku, itp.,

— ryzyko ekologiczne, w tym: osiagnigcia i utrzymania efektu rzeczowego i ekologicznego we
whnioskowanych terminach,

— inne ryzyka zdefiniowane przez Wnioskodawce.

Analiza ryzyka powinna posiada¢ charakter jakosciowy i wskazywa¢ okolicznosci, ktore moga

spowodowaé wystgpienie okreslonej, niekorzystnej sytuacji. Nalezy przedstawi¢ ocene

prawdopodobienstwa faktycznego wystapienia danego ryzyka poprzez przypisanie do niego jedne;j

z trzech kategorii prawdopodobienstwa (niskiego, sredniego i wysokiego) oraz opisa¢ okolicznosci,

jakie przyczynityby si¢ do wystapienia takiej sytuacji wraz ze wskazaniem dziatan, ktére podejmie

Whioskodawca w celu przeciwdziatania i minimalizacji ewentualnych skutkow wystapienia danego

ryzyka.

10. Analiza alternatywnych rozwigzan (analiza opcji) (jezeli dotyczy).

Sporzadzenie analizy opcji uzaleznione jest od charakteru realizowanego przedsigwzigcia. W ramach

analizy opcji nalezy uzasadni¢ wybor najbardziej oplacalnego rozwigzania technicznego i zakresu

inwestycji, ktory pozwala na uzyskanie zatozonego efektu ekologicznego. Sposrod rozwigzan
technicznych (technologia, rozmieszczenia przestrzenne, itp.) umozliwiajacych osiggniecie celow
zalozonych przy formulowaniu zakresu niezb¢dnych inwestycji nalezy w drodze analizy opcji (wraz

z analizg tzw. ,,wariantu zerowego”, tj. zaniechanie realizacji przedsigwzigcia), z wykorzystaniem

metod ekonomicznych (m.in. analizy efektywnosci kosztowej) wskazaé rozwigzania

najefektywniejsze ekonomicznie.

5 W przypadku dofinansowania w formie dotacji za okres trwatoéci finansowej przedsiewziecia przyjmuje si¢ standardowo
okres pieciu lat od daty zakonczenia realizacji przedsiewzigcia (o ile zapisy wtasciwego programu priorytetowego nie
wskazuja inaczej). W przypadku dofinansowania w formie pozyczki okres trwatoéci finansowej to okres finansowania,
ktoéry oznacza sume okresu wyptat, karencji w sptacie kapitatu oraz sptat pozyczki (zgodnie z zakresem czg$ci opisowej
studium wykonalnosci w pkt. 5.3.2).
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Jezeli program priorytetowy lub konkurs wskazuje na konieczno$¢ sporzadzenia analizy
efektywnosci kosztowej analizowanych opcji, to zaleca si¢ stosowanie analizy efektywnoSci
kosztowej opartej na metodyce DGC®,

Uwaga: dla Programu priorytetowego Innowacje dla Srodowiska (PP 1dS), analiza opcji nie jest
wymagana, jednakze, w kazdym przypadku, Whnioskodawca moze przedstawi¢ taka analize

przeprowadzona na potrzeby wtasne.

6 Dynamic Generation Cost (DGC) — Metodyka analizy efektywnos$ci kosztowej w oparciu o wskaznik dynamicznego
kosztu jednostkowego.
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