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1. Introducere

Prezentul ghid Tsi propune s& furnizeze informatii relevante si indrumare asupra scopului si modului de realizare a
Analizei Cost - Beneficiu pentru persoanele implicate in pregétirea, compararea si selectarea proiectelor de investitii
care urmeaza sé fie cofinantate din Fondul de Coeziune (FC) si Fondul European de Dezvoltarea Regionald (FEDR) in
Roménia.

Documentul este destinat unei audiente vaste: beneficiari, organisme intermediare, autoritéti de management, precum si
consultati specializati. De aceea, ghidul isi propune sa fie accesibil si sa faciliteze intelegerea unei audiente vaste cel
putin cu privire la obiectivele, etapele metodologice generale si informatiile cerute atunci cand se elaboreaza o analiza
cost-beneficiu.

Ghidul National pentru Analiza Cost — Beneficiu a fost pregatit luand in considerare urméatoarele:

- regulamentele si ghidurile relevante ale Comisiei Europene;

- documentele nationale de programare pentru implementarea actiunilor cofinantate din instrumente structurale
(FEDR si FC), respectiv Cadrul Strategic National de Referinta (CSNR) si Programele Operationale relevante;

- legislatia nationalad care cuprinde prevederi referitoare la analiza cost - beneficiu (in particular, Hotarérea de
Guvern nr. 28/2008 privind aprobarea continutului-cadru al documentatiei tehnico-economice aferente
investitiilor publice si Ordinul M.D.L.P.L nr. 853/ 2008 privind aprobarea instructiunilor de aplicare a unor
prevederi din Hotararea Guvernului nr. 28/2008);

- statistici, previziuni si alte documente care pot s& ofere informatii pentru dezvoltarea unui cadru metodologic
adecvat pentru realizarea ACB.

2. Cadrul legislativ de referinta

Regulamentul Consiliului (CE) 1083/2006 din 11 iulie 2006 stabileste prevederile generale privind programele si
proiectele finantate din Fondul European pentru Dezvoltare Regionald (FEDR), Fondul de Coeziune (FC) si Fondul
Europene Social (FSE).

In particular, asa cum prevede articolul 40 (e) al Regulamentului, pentru proiectele majore ce urmeaz a fi finantate din
Fondul de Coeziune (FC) si Fondul European pentru Dezvoltare Regionala (FEDR) se solicita pregatirea unei Analize
Cost - Beneficiu (ACB) ca parte a aplicatiei pentru finantare:

“Articolul 40. - Statele Membre sau Autoritatea de Management vor furniza Comisiei urméatoarele informatii
privind proiectele majore:
[.]
(e) o analizd cost-beneficiu care cuprinde o analiza a riscului, precum i impactul previzibil asupra
sectorului in cauzd si asupra situatiei socio-economice a statului membru si/sau a regiunii i, dacad
este posibil, dupa caz, a altor regiuni din Comunitate;”

Pentru perioada de programare 2007-2013, CE a prezentat un set de reguli de lucru care promoveaza consecventa in
realizarea ACB (vezi Documentul de Lucru nr. 4: Orientari metodologice de realizare a Analizei Cost — Beneficiu). Cadrul
metodologic general in vederea realizarii ACB in contextul instrumentelor structurale este asigurat de Ghidul pentru
Analiza Cost - Beneficiu a Proiectelor de Investitii, manual publicat de CE in 2002, revizuit si republicat in 20082.

Avénd n vedere reglementarile mentionate, Hotararea de Guvern nr. 28 din 9 ianuarie 2008 solicitd elaborarea Analizei
Cost - Beneficiu ca parte a documentatiei tehnico-economice aferente investitiilor publice.

3. Scopul si Obiectivele Ghidului National

3.1 Ce este ACB si de ce se realizeaza?

Analiza Cost - Beneficiu este un instrument analitic, utilizat pentru a estima (din punct de vedere al beneficiilor si
costurilor) impactul socio-economic datorat implementarii anumitor actiuni si/sau proiecte. Impactul trebuie sa fie evaluat

! http://ec.europa.eu/regional policy/sources/docgener/quides/cost/quide02 en.pdf
2 http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/quides/cost/quide2008_en.pdf




in comparatie cu obiective predeterminate, analiza realizdndu-se in mod uzual prin luarea in considerare a tuturor
indivizilor afectati de actiune, in mod direct sau indirect.

Tn general, ACB trebuie sa stabileasca daci analiza se realizeaza adoptand o perspectiva locala, regionala, nationala, la
nivelul UE sau globala. Nivelul de analiza potrivit trebuie determinat in relatie cu mérimea si scopul proiectului, adica in
relatie cu grupul/zona in care proiectul are un impact relevants.

Obiectivul Analizei Cost - Beneficiu este de a identifica si cuantifica (respectiv de a da o valoare monetara) toate
impacturile posibile ale actiunii sau proiectului luat in discutie, in vederea determindrii costurilor si beneficiilor
corespunzatoare. In principiu, toate impacturile ar trebui evaluate: financiare, economice, sociale, de mediu, etc. In mod
traditional, costurile si beneficiile sunt evaluate prin analizarea diferentei dintre scenariul ,cu proiect” si alternativa
acestui scenariu: scenariul ,f4ra proiect” (asa numita “abordare incremental”). In continuare, rezultatele sunt cumulate
pentru a identifica beneficiile nete si a stabili daca proiectul este oportun si merita sa fie implementat. Astfel, ACB poate
fi utilizata ca instrument de decizie pentru evaluarea utilitatii investitiilor ce urmeaza a fi finantate din resurse publice.

Tn principal, in contextul de pregatire si evaluare a proiectelor finantate din FC si FEDR, Comisia European solicitd
realizarea Analizei Cost - Beneficiu:

(1) Pentru a stabili daca proiectul merita s4 fie cofinantat
Scopul este de a raspunde la urméatoarele intrebari: Proiectul contribuie la indeplinirea obiectivelor politicii
regionale a Uniunii Europene? Incurajeaza cresterea economic si stimuleazd ocuparea fortei de munca?
Regula este simpl&: daca beneficiile nete pentru societate ale proiectului (beneficii minus costuri) sunt pozitive,
atunci societatea este avantajata de proiect deoarece beneficiile sale depasesc costurile. Prin urmare, proiectul
ar trebui s& primeasca asistentd din Fonduri si s& fie cofinantat. Dacd nu, proiectul va fi respins. Aceasta
decizie este luata utilizand analiza economica a analizei cost-beneficiu.

(2) Pentru a stabili daca proiectul necesita cofinantare
Pe langa faptul de a fi oportun din punct de vedere economic, un proiect poate fi si din punct de vedere
financiar profitabil, caz in care nu ar trebui cofinantat din fonduri europene.
Pentru a verifica dacé un proiect ar trebui sa fie cofinantat, se utilizeaza analiza financiara a analizei cost-
beneficiu: daca valoarea financiara a investitiei (veniturile proiectului minus costurile proiectului), fara contributia
fondurilor europene, este negativa, atunci proiectul poate fi cofinantat. n acest caz, contributia UE nu trebuie s&
depaseasca suma de bani care face proiectul rentabil, pentru ca sa nu apara suprafinantarea.

Analiza Cost - Beneficiu este necesara pentru a justifica ca un proiect care se integreaza in contextul obiectivelor politicii
regionale a UE, este oportun din punct de vedere economic si necesita contributia Fondurilor pentru a deveni fezabil din
punct de vedere financiar.

3.2 Cand se realizeaza Analiza Cost - Beneficiu

Atunci cand se elaboreaza i se transmite o cerere pentru obtinerea finantérii din FC si FEDR, sunt solicitate rezultatele
tuturor etapelor analizei cost - beneficiu numai pentru proiectele majore. Proiectele majore se definesc ca operatiuni ce
indeplinesc sarcini precise si indivizibile si ale caror costuri totale depasesc urmatoarele valori:

- 25 milioane EUR pentru proiectele din sectorul mediu
- 50 milioane EUR pentru proiectele din alte sectoare

Pentru proiectele care nu depasesc valorile prezentate mai sus, in conformitate cu prevederile HG 28/2008, analiza
economicd, ca etapa a analizei cost — beneficiu, nu este obligatorie. Cu toate acestea, in ceea ce priveste proiectele
,mici” care nu fac subiectul aprobarii Comisiei Europene, autoritatea de management relevantd ar putea decide ca
rezultatele analizei economice sé fie evaluate in procesul de selectie a proiectelor.

% 1n literatura de specialitate, este dezbatuts problema “ale cui beneficii si costuri se iau in considerare?”, altfel spus ,bunastarea cui se
include in agregarea beneficiilor?” Tn unele cazuri, pentru a identifica persoanelor afectate, este nevoie s fii congtient de existenta unui
numar de actori (stakeholderi) sociali, intrucat costurile si beneficiile pot afecta grupuri mai mari sau mai mici de actori economici/sociali
in functie de nivelul geografic adoptat de analiza.



4. Abordarea metodologica generala

4.1 Etape in realizarea Analizei Cost - Beneficiu

Avand in vedere cadrul general prezentat in capitolele precedente, etapele propuse pentru realizarea analizei cost —
beneficiu, in contextul pregétirii proiectelor de investitii, sunt urmatoarele:

- Identificarea investitiei si definirea obiectivelor;
- Analiza optiunilor;

- Analiza financiara;

- Analiza economica;

- Analiza senzitivitatji;

- Analiza riscului;

- Prezentarea rezultatelor.

Urmatoarele sectiuni ale ghidului cuprind recomandari generale privind actiunile de intreprins pentru parcurgerea
etapelor mentionate mai sus.

4.2 Identificarea investitiei si definirea obiectivelor
Documentele strategice de baza pentru implementarea actiunilor care vor cofinantate din FC si FEDR sunt Cadrul

Strategic National de Referinta si Programele Operationale relevante.

La fel ca toate statele membre, Romania a pregatit Cadrul Strategic National de Referinta in concordanta cu Orientarile
Strategice Comunitare privind Coeziunea*, care prezintd dimensiunea strategicad a fondurilor in acord cu prioritatile
Uniunii Europene. CSNR este documentul care defineste strategia aleasa de Romania pentru a contribui la indeplinirea
acestor prioritati, precum gi lista programelor operationale care asigura implementarea acestuia.

Programele Operationale cuprind prioritatile Roméaniei, precum si modul in care se vor indeplini aceste prioritati.

Tn concordanté cu acordul dintre Guvernul Romaniei si Comisia Europeand, au fost elaborate urmatoarele programe
operationale:

Program Operational (PO) Autoritate de Management
1. Cresterea Competitivitatii Economice (POS) Ministerul Economiei si Finantelor
2. Transport (POS) Ministerul Transporturilor
3. Mediu (POS) Ministerul Mediului si Dezvoltarii Durabile
4. Dezvoltarea Resurselor Umane (POS) Ministerul Muncii, Familiei si Egalitatii de $anse
5. Dezvoltare Regionala (POR) Ministerul Dezvoltarii, Lucrarilor Publice si Locuintelor
6.  Dezvoltarea Capacitatii Administrative (PO) Ministerul Internelor si Reformei Administrative
7. Asistenta Tehnicé (PO) Ministerul Economiei si Finantelor

Fiecare program operational cuprinde obiectivele generale si tintele asteptate la nivel de sector. Acesta de asemenea
identifica domeniile de interventie prioritare (axe prioritare), care la rdndul lor includ obiective specifice.

Dupé ce s-a identificat o actiune sau o problema ce trebuie rezolvata, obiectivele actiunii propuse si proiectele vor fi
definite in mod coerent cu obiectivele generale si axele prioritare ale programelor operationale relevante, inclusiv
determinarea masurii in care proiectele propuse vor contribui la atingerea rezultatelor asteptate ale programului
operational.

In tabelul 1 este prezentat un exemplu de stabilire a obiectivul general al unui proiect in domeniul managementului
deseurilor (proiect din sectorul mediu):

Tabel 1: Exemplu de definire a obiectivului general al proiectului

Obiectiv general: dezvoltarea unui sistem sustenabil de management al deseurilor in judetul [...] prin imbunététirea serviciilor de
management al deseurilor si reducerea numarului de situri contaminate istoric in conformitate cu practicile si politicile UE si in
contextul Axei Prioritare 2 a POS Mediu.

* http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docoffic/2007/osc/index_en.htm.




Avénd obiectivul general definit, obiectivele specifice ale proiectului vor fi formulate in concordantd cu obiectivele
specifice ale Axei Prioritare corespunzatoare.

Tabel 2: Exemplu de definire a obiectivelor specifice ale proiectului

Obiectiv specific

fara proiect (*)

valoarea asteptata dupa finalizare

1.

Cresterea acoperirii cu servicii de
management al deseurilor

[tone/an de deseuri totale generate in judetul beneficiarului
care este depozitat in conformitate Directivele UE relevante]

[tone/an de deseuri totale generate in judetul
beneficiarului care este depozitat in conformitate
Directivele UE relevante]

eficient al deseurilor

institutionale pentru functionarea durabild a sistemului de
management al deseurilor, DA sau NU]

2. Reducerea cantitati de deseuri | [% din totalul deseurilor generate in judetul beneficiarului si | [% din totalul deseurilor generate in judetul
depozitate care nu este reciclat sau reutilizat] beneficiarului si care nu este reciclat sau reutilizat]

3. Cresterea  cantitati de deseuri | [tone/an de deseuri reciclate sau reutilizate in judetul | [tone/an de deseuri reciclate sau reutilizate in
reciclate sau reutilizate beneficiarului] judetul beneficiarului]

4. Stabilirea structurilor de management | [indicarea daca va exista un nivel adecvat al aranjamentelor | [indicarea daca va exista un nivel adecvat al

aranjamentelor institutionale pentru functionarea
durabila a sistemului de management al deseurilor,

DA sau NU]

5. reducerea numarului de situri

contaminate istoric

[numér de depozite de deseuri neconforme din judetul
beneficiarului]

[numar de depozite de deseuri neconforme din
judetul beneficiarului]

(*) Nu se refera la situatia curenta, ci la situatia proiectatd la data finalizérii prevazute a proiectului, in cazul in care proiectul nu este implementat

Utilizatorii acestui Ghid sunt incurajati s&@ analizeze cu atentie programele operationale pentru a identifica care axe
prioritare corespund actiunilor si proiectelor propuse, precum si obiectivele si tintele prevazute pentru respectiva axa.

Este recomandat ca fiecare proiect propus sa defineasca obiective generale si specifice folosind modelul prezentat mai
Sus.

4.3 Analiza optiunilor i alegerea alternativei optime

Pentru transmiterea unei propuneri de proiect pentru obtinerea cofinantarii din FC si FDER se solicita pregatirea unui
studiu de fezabilitate complet care s& justifice daca proiectul cuprinde seria de lucrari, activitati si servicii menite sa
asigure realizarea obiectivelor mentionate anterior. Rezultatele studiilor de fezabilitate vor fi prezentate ca parte a
cererilor de finantare Tn temeiul articolului 40(c) al Regulamentului 1083/2006 si HG 28/ 2008.

Tn timp ce studiile mentionate nu fac parte din structura standard a ACB, rezultatele studiilor de fezabilitate reprezinta
baza de realizare a Analizei Cost - Beneficiu .

In particular, dup4 cum este mentionat in Documentul de Lucru nr. 4 “Trebuie puse la dispozitie dovezi conform cérora
proiectul selectat este alternativa cea mai potrivita dintre variantele luate in considerare”.

|dentificarea optiunilor urmareste gésirea diferitelor alternative de atingere a obiectivelor specifice (si a standardelor,
dupa finalizare) ale proiectului, care au fost stabilite in sectiunea precedenta. In mod obisnuit aceasta identificare este
cuprinsa in partea tehnic a studiului de fezabilitate. In cazul in care aceastd identificare este corect realizats, nu este
necesara reluarea ei in ACB.

Tn HG 28/2008 se prevede ca cel putin trei optiuni s& fie luate in considerare:

- Varianta zero (varianta fara investitie), reprezinta alternativa de continuare a activitatii fara nicio interventie;

- Varianta medie (variantd cu investite minimd), care include toate costurile realiste necesare pentru
intretinere/mentenanta plus o valoare minima a costurilor de investitie sau de imbunatatiri necesare evitarii sau intarzierii
deteriorarii sau atingerii unui nivel minim n respectarea conformitatii cu standardele de securitate.

- Varianta maxima (varianta cu investitie maxima), implicd implementarea integrala a investitiei propuse in vederea
atingerii obiectivelor asteptate;

Pot exista cazuri in care analiza sa ia in considerare mai multe optiuni, in functie de caracteristicile proiectului.

Tn vederea selectarii alternativei optime, analiza optiunilor se va realiza dup& cum urmeaza:

a) Optiunile strategice identificate vor fi analizate in functie de o serie de criterii obligatorii, stabilite pe baza
consideratiilor tehnice si/ sau a politicilor nationale (motivul alegerii acestor criterii va fi bine justificat in analiza



optiunilor) si se va stabili o listd scurta de alternative optime si fezabile (prin eliminarea alternativelor
nepotrivite);

b) lerarhizarea alternativelor optime se va face utilizdnd o analiza economica (cu scopul de a identifica alternativa
care asigura atingerea obiectivelor asteptate la costul cel mai scézut pe termen lung) sau, in functie de
caracteristicile unui sector specific sau ale proiectului, o analiza a celui mai scazut cost (sau analiza cost -
eficacitate, vezi Anexa 1)°.

In cazul in care va fi utilizatd pentru selectarea alternativei optime, metoda simpld a celui mai scazut cost, se vor
realiza, in continuare, urmatorii pasi:

c) Analizarea faptului daca alternativele difera intre ele in ceea ce priveste impacturile externe posibile asupra
societatii, impacturi care nu au fost luate in considerare in analiza prin metoda celui mai scézut cost (de
exemplu, perturbarea fraficului la reabilitarea drumurilor)

(i) daca impactul asteptat al fiecarei dintre alternativele avute in vedere poate fi demonstrat ca fiind similar,
atunci va fi retinuta ca optiune preferata alternativa care are cel mai scézut cost;

(i) daca sunt observate diferente ale impactului extern al alternativelor, se va ajusta metodologia celui mai
scazut cost pentru a incorpora externalitdtile identificate. Pentru a stabili o ierarhie finald a alternativelor, va
fi necesara monetizarea impactului extern identificat.

Analiza optiunilor astfel realizatd va conduce la identificarea alternativei care asigura atingerea obiectivelor stabilite la
un cost total minim pentru societate. Aceasta este alternativa care va fi evaluata in cadrul ACB.

4.4 Analiza financiara

4.4.1 Obiectivele si scopul analizei

Obiectivul analizei financiare este de a calcula performanta financiara a proiectului propus pe parcursul perioadei de
referintd, cu scopul de a stabili cel mai potrivit sistem de finantare pentru acesta. Aceasta analiza se refera la sustinerea
financiara si sustenabilitatea pe termen lung, indicatorii de performanta financiara, precum si justificarea pentru volumul
asistentei UE necesare.

Mai precis, analiza financiara trebuie sa parcurga urmatoarele etape:

(i) estimarea veniturilor si costurilor proiectului si implicatiile lor din punct de vedere al fluxului de numerar:
Proiectele genereaza propriile lor venituri din vanzarea de bunuri si servicii; de exemplu, tarife pentru alimentarea cu
apa, taxa pentru lucrari publice sau acces pe autostrada. Aceste venituri se vor determina prin previzionarea cantitatilor
de produse/ servicii furnizate si a preturilor lor (analiza cererii). In general, transferurile sau subventiile, TVA sau alte
taxe indirecte percepute de la consumator nu sunt incluse in determinarea veniturilor viitoare.

Costurile de operare cuprind toate platile prevazute pentru achizitionarea de bunuri si servicii care nu sunt de natura
investitionald, intrucat acestea sunt realizate in fiecare exercitiu financiar. Aceste costuri pot s& includa: cheltuielile
directe de productie (consumul de materiale si servicii, personal, intretinere, costuri generale de productie), cheltuieli
administrative si generale, cheltuieli de vanzare si distributie. Tn calculul costurilor de operare, vor fi excluse toate
elementele care nu genereaza o cheltuiala monetara efectiva, chiar daca acestea sunt elemente incluse in mod normal
in contabilitate (amortizarea, orice rezerve pentru costurile de inlocuire viitoare, fonduri de rulment).

(ii) determinarea diferentei de finantat pentru optiunea selectatd si calcularea in consecinta a cheltuielilor
eligibile ce pot fi cofinanfate din Fonduri: acest lucru este realizat in conformitate cu metodologia descrisa in
sectiunea 4.4.4 de mai jos.

(i) definirea sistemului de finantare a proiectului si profitabilitatea sa financiara: acest lucru este realizat prin
luarea in considerare a nivelului de finantare care poate fi obtinut din FC/FEDR, precum si din orice alte surse de
finantare (surse nationale, obligatiuni, imprumuturi).

(iv) verificarea capacitatii fluxului de numerar previzionat pentru a se asigura functionarea adecvata a
proiectului si indeplinirea obligatiilor investitiei si serviciului datoriei: un proiect este considerat sustenabil din
punct de vedere financiar, atunci cand acesta nu prezinta riscul de a rdméane fard numerar in viitor. Un element

® Analiza cost-eficacitate (ACE) consta in compararea alternativelor de proiect care urmaresc obtinerea unui singur efect sau rezultat
comun, dar care poate diferi in intensitate. Aceasta are ca scop selectarea acelui proiect care, pentru un nivel dat al rezultatului,
minimizeaza valoarea neta actualizatd a tuturor costurilor, sau, alternativ, pentru un cost dat, maximizeaza nivelul rezultatului.
Rezultatele ACE sunt folositoare pentru acele proiecte ale caror beneficii sunt dificil, daca nu imposibil, sa fie evaluate, in timp ce
costurile pot fi determinate cu mai multa certitudine.



important 1l reprezinta planificarea intrarilor si iesirilor de numerar. Analiza trebuie sa demonstreze capacitatea de a
acoperi platile an de an prin sursele de finantare (inclusiv veniturile, precum si orice fel de transferuri de numerar),
pentru intreaga perioadd de referintd a proiectului. Sustenabilitatea are loc in cazul in care fluxul de numerar net
cumulat este pozitiv pentru toti anii de analiza.

4.4.2 Calcularea fluxurilor financiare

Analiza este formata dintr-o serie de tabele care ilustreaza fluxurile financiare ale proiectului, detaliate pe total investitie,
costuri de operare si venituri, sursele de finantare si analiza fluxului de numerar pentru sustenabilitatea financiara.

Metodologia ce va fi utilizata este analiza fluxului de numerar actualizat (FNA) 8, care utilizeaza o metoda incrementala
care compara scenariul “cu proiect” cu alternativa scenariului “fara proiect”.

Metoda incrementala se aplica dupa cum urmeaza:

1. se pregatesc proiectii ale fluxului de numerar al operatiunii (din punct de vedere al veniturilor asteptate si
costurilor, precum si alte investitii planificate sau necesare, pentru fiecare an de functionare) in absenta
proiectului propus (scenariul “fira proiect’). In cazul in care proiectul propus este complet nou, scenariul “f4ra
proiect” este un scenariu “fara operatiuni”.

2. proiectii similare ale fluxului de numerar sunt pregatite avand in vedere proiectul propus si impactul acestuia
din punct de vedere al operatiunilor (scenariul “cu proiect’). Beneficiarul proiectului trebuie sa ia in considerare
intregul plan de investitie, sa tind seama de modificarile in costurile de operare si intretinere si sa ajusteze
tarifele (daca este relevant), luand in considerare disponibilitatea de a plati pentru servicii.

3. fluxul de numerar pentru investitie reprezinta diferenta dintre fluxul de numerar in scenariul “cu proiect” si
“scenariul fard proiect”. Daca proiectul propus este complet nou, scenariul “fara proiect” este baza pentru fluxul
de numerar incremental.

Rezultatul procesului prezentat mai sus reprezintd impactul aditional al proiectului propus din punct de vedere al fluxului
de numerar financiar pentru toti anii de operare. Fluxul de numerar identificat este utilizat pentru calcularea indicatorilor
de performanta financiard a proiectului (adica valoarea financiard netd actualizatd VFNA/C si rata de rentabilitate
financiara a investitiei RRF/C) in absenta cofinantarii din Fonduri’.

Asa cum s-a mentionat, in afara de proiectele care se supun normelor de ajutor de stat, cofinantarea se solicitd numai
daca proiectul propus nu este profitabil financiar. Astfel, un proiect va fi eligibil pentru cofinantare numai dacé, inainte de
interventiile UE, VNAF/C este mai mica decat zero, si RRF/C este mai mica decét rata de actualizare aleas&®.

4.4.3 Principii pentru realizarea proiectiilor financiare
Proiectiile financiare ale proiectului se vor pregati pe baza unui model financiar ce urmeaza principiile:
Perioada de referinta

Perioada de referinta reprezintd numarul maxim de ani pentru care se furnizeaza previziuni. Previziunile referitoare la
viitorul proiectului trebuie s& fie facute pentru o perioadd apropiatd de durata vietii economice a acestuia si destul de
indelungatd pentru a cuprinde impactul pe termen mediu si lung. Perioada de referintd pe sector, in baza
recomandarilor Comisiei, este prezentata in tabelul urmator:

Tabelul 3: Perioada de referinta pe sector

Sector Perioada de referinta (ani)

Energie 15-25

® metoda FNA are urmétoarele caracteristici:

Ll sunt luate n considerare doar fluxurile de numerar; adica suma de bani platita sau primita de proiect. Elementele
contabile fara numerar cum sunt amortizarea si rezervele nu vor fi incluse. Fluxul de numerar va fi considerat din anul in
care este generat, pentru perioada de referinta data

= cand fluxul de numerar generat in ani diferiti este adaugat sau dedus, valoarea in timp a banilor va fi luata in
considerare prin utilizarea unei rate de actualizare predeterminate.

" VFNA/C se determina prin calcularea Valorii Actuale a fluxului de numerar net. RRF/C este rata de rentabilitate corespunzitoare,
utilizand rata de actualizare aleasa.

8 “diferenta de finantat” si indicatorii de performanta financiara (FRR/C, VNAF/C, RRF/K si VNAF/K, inainte si dupa asistenta
Comunitara) se calculeaza utilizand o rata de actualizare financiara de 5% in termeni reali (daca nu se justifica altfel), in conformitate cu
regulamentele si, mai specific, cu instructiunile din Ghidul pentru Analiza Cost - Beneficiu a proiectelor de investitii si Documentul de
Lucru 4: Orientari metodologice de realizare a Analizei Cost - Beneficiu.
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Apa si mediu 30
Cai ferate 30
Porturi si aeroporturi 30
Drumuri 25-30
Industrie 10
Alte servicii 15

In timp ce aceste limite se asteptaté s fie relevante in majoritatea cazurilor, se pot utiliza orizonturi de timp specifice
determinate in functie de caracteristicile particulare ale proiectului. In astfel de cazuri, analiza trebuie sa justifice in mod
corespunzator alegerea unei perioade de referinta diferite.

Rata financiara de actualizare

Rata financiaré de actualizare este utilizatd pentru calcularea valorii actualizate a fluxului de numerar obtinut in analiza,
in fiecare an, pentru a lua in calcul valoarea in timp a banilor. Aceasta urmareste sa reflecte costul de oportunitate al
capitalului, care poate fi considerat ca venitul ce s-ar fi obtinut din cea mai buna alternativé pentru proiect.

Pentru perioada de programare 2007-2013, CE recomanda in Documentul de Lucru nr. 4 o rata de actualizare de 5% in
termeni reali ca parametru de referinta pentru costul de oportunitate al capitalului pe termen lung®.

Este recomandatd utilizarea unei rate de 5% in termeni reali pentru toate proiectele, mai putin in cazul in care se poate
justifica temeinic ca in anumite situatii specifice, rentabilitatea medie asteptata in termeni reali trebuie sa fie mai mare
decét valoarea de referintd recomandatd, datoritd naturii investitorului (pentru a se asigura rentabilitatea
corespunzatoare a capitalului privat, de ex. in proiecte PPP) sau datoritd rentabilitatii medii obtinute in sectorul/ sub-
sectoarele specifice. Oricum, in acest din urma caz, va fi utilizatd aceeasi valoare a ratei de actualizare pentru toate
proiectele din sectorul/sub-sectorul avut in vedere.

Nu in cele din urma, cand rata de actualizare este exprimata in termeni reali, analiza va fi realizata in preturi constante,
atunci cand analiza este realizatd in prefuri curente (care se observa la un moment dat si includ efectele inflatiei
generale), atunci va fi utilizata rata de actualizare nominald (care include inflatia)™.

Previziuni macroeconomice

Valorile macroeconomice de intrare (inflatia si rata de schimb valutar pentru fiecare an de proiectie) vor avea la baza
surse statistice relevante. Anexa 3 la prezentul ghid furnizeaza informatii cu privire la previziunile recomandate a se
utiliza Tn analiza.

4.4.4 Determinarea subventiei UE (calcularea diferentei de finantat)

Pentru proiectele care se considera ca sunt generatoare de venituri, in conformitate cu articolul 55.1 al Regulamentului
1083/2006, se va determina nivelului maxim al cofinantarii UE, pe baza conceptului ,diferentei de finantat”.
Metoda ,diferentei de finantat” nu se aplica in cazul in care:

- proiectele nu genereaza venituri;

- veniturile nete sunt negative, de exemplu cand costurile de operare nu sunt acoperite de veniturile generate de
operatiune. In astfel de cazuri, analiza sustenabilitatii financiare se va realiza pentru a determina daca exista
fonduri disponibile suficiente pentru acoperirea cheltuielilor in timpul perioadei de analiza;

® Asta se bazeaza pe interpretarea ca fondurile provin de la contribuabilul mediu al UE. Ceea ce inseamna ¢, chiar daca proiectul este
specific regiunii sau beneficiarului, costul relevant de oportunitate al capitalului trebuie sa se bazeze pe un portofoliu european. Mai
mult, integrarea pietelor financiare trebuie sa conduca la o valoare unicé din moment ce, pe termen lung, este asteptata convergenta
ratei inflatiei si cea a dobanzii in toate statele UE.

7 cazul unei inflatii scazute, rata de actualizare reald poate fi aproximata utilizand formula Fisher, I = i—7 unde reste rata reala,
i rata nominala si inflatia este 7. In astfel de cazuri, rata de actualizare nominala se obtine prin adaugarea tintei de 5% la nivelul
1+i

asteptat al inflatiei. Trebuie retinut ca formula va fi considerata astfel I' = 1—
+7
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- De asemenea, metoda ,diferentei de finantat” nu se va aplica proiectelor care se supun normelor ajutorului de
stat (Articolul 55.6 al Regulamentului 1083/2006).

Pentru proiectele care se nu se incadreaza in categoria celor generatoare de venituri, nivelul maxim de cofinantare UE
este cel stabilit in cadrul axei prioritare relevante a programului operational de la care se solicita finantarea.

Prin “diferenta de finantat” se intelege partea din costul investitiei propuse (eligibil) care nu poate fi acoperitd de
veniturile nete rezultate din respectiva investitie, ambele exprimate din punct de vedere al valorii lor curente (prezente).
Diferenta intre cele doud valori este consideratd Cheltuiald Eligibild cand se aplica ratele de cofinantare specificate in
programele operationale relevante.

Utilizand fluxurile de numerar calculate dupa cum a fost prezentat in sectiunea anterioard, initiatorii proiectelor trebuie sa
determine valoarea maxima a subventiei UE. DL4 prezinta instructiuni clare, care sunt prezentate in caseta de mai jos.

Pentru calcularea diferentei de finantat, se vor lua in considerare urmatoarele:

Cheltuieli_eligibile: prevederi referitoare la eligibilitatea costurilor de investitie pot fi gasite in articolul 56 al
Regulamentului (CE) 1083/2006 (Regulamentul General pentru instrumente structurale); in articolul 7 al Regulamentului
1080/2006 al Consiliului European (FEDR); si in articolul 3 al Regulamentului Consiliului 1084/2006 (Fondul de
Coeziune). Ca regula generald, numai cheltuielile efectuate pe parcursul perioadei de programare 2007-2013 sunt
eligibile pentru finantare. De asemenea, constréngerile de eligibilitate sunt prevazute la nivel national prin ordinele
ministeriale privind eligibilitatea cheltuielilor.

Venituri care trebuie luate in considerare: doar veniturile definite ca intrari de numerar platite direct de utilizatori sau alte
furnizari de servicii contra cost (inclusiv vdnzarea sau inchirierea de teren) vor fi luate in considerare la determinarea
diferentei de finantat asa cum este definita in articolul 55(2) al Regulamentului 1083/2006; alte intrari de numerar pot fi
considerate in analiza profitabilitatii capitalului national, dar acestea nu vor fi incluse la determinarea ,diferentei de
finantat”.

Economii la_costurile de_operare. Economiile la costurile de operare realizate de proiecte trebuie sa fie luate in
considerare la ,determinarea diferentei de finantare” (deoarece acestea sunt echivalente cu veniturile nete). Economiile
la costurile de operare pot fi ignorate daca se poate demonstra ca acestea sunt compensate de o reducere egalad a
subventiilor de operare (se va explica in mod corespunzétor si se va sustine cu dovezi).

PASI DE URMAT iN DETERMINAREA SUBVENTIEI EU
IN PERIOADA DE PROGRAMARE 2007-2013

Pasul 1. Determinarea ratei diferentei de finantat (R):

R =Max EE/CIA
unde

Max EE reprezinta maximumul cheltuielilor eligibile = CIA-VNA (art. 55.2)
CIA este costul de investitie actualizat

VNA este venitul net actualizat = venituri actualizate — costuri de operare actualizate + valoarea reziduala
actualizata

Pasul 2. Determinarea “valorii de decizie” (VD), si anume a “valorii la care se aplica rata de cofinantare pentru axa
prioritara” (Art. 41.2):

VD =CE*R
unde

CE reprezinta cheltuielile eligibile.

Pasul 3. Determinarea subventiei UE (maxime):
subventia UE = DA*Max CRpa

unde

Max CRpa este rata maxima de cofinantare stabilita pentru axa prioritara in Decizia Comisiei de adoptare a
programului operational (Art. 52.7).
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Calcularea ,diferenta de finantat” se efectueaza folosind aceeasi perioada de referinta si rata de actualizare care au fost
utilizate pentru analizele financiare. Cu toate acestea, fluxul de numerar actualizat determinat pentru a calcula ,diferenta
de finantat”, nu ar trebui sa includa, elemente cum ar fi amortizarea si rezervele de contingenta, dupa cum specifica in
mod clar Document de Lucru nr. 4.

Pe de alta parte, costurile de inlocuire, care urmeaza sa fie suportate in timpul perioadei de analiza (de exemplu,
echipamente electromecanice cu o viata economica scurtd) sunt incluse in calcularea ,diferentei de finantat” ca si
costurile de operare si intretinere (actualizate).

Rezultatul acestor calcule trebuie sé fie descrise in mod corespunzétor si prezentate in cererea de finantare din FC/
FEDR, un extras din relevant fiind atasat pentru referinta la prezentul ghid.

4.4.5 Tarife si capacitatea de plata a utilizatorilor

Daca este cazul, autoritatile de management trebuie s& ia in considerare aplicarea principiului ,poluatorul plateste” pe
parcursul. Acest lucru este relevant pentru stabilirea tarifelor pentru utilizatorii directi ai investitiilor de infrastructura
specifice.

Tn acelagi timp, atunci cand este cazul, articolul 55 al Regulamentului 1083/2006 permite “considerarea echitétii legatd
de prosperitatea relativa a statului membru”, care pentru toate aspectele practice inseamna ca taxele totale platite de
utilizatorii serviciilor nu trebuie sa depaseascad anumite limite acceptate din punct de vedere al capacitétii de plata a
acestora. Detalii cu privire la aceste limite vor fi prezentate in Ghiduri sectoriale.

4.4.6 Analiza profitabilitatii

Tn cazul proiectelor ce vor fi subventionate, analiza profitabilitatii este realizaté pentru a se stabili daca subventia a fost
determinatd corespunzator si nu sunt transferate catre beneficiarul proiectului fonduri nejustificate. Astfel, analiza va
evalua prin calcularea urmatorilor indicatori financiari, daca rata identificata a contributiei UE nu este prea generoasa:

e RRF/Csi VFNA/IC
e RRF/Ksi VFNAK

RRF/C masoara capacitatea proiectului de a genera fonduri care sa asigure o rentabilitate adecvata a tuturor surselor
utilizate pentru finantare (de exemplu capitalul propriu sau imprumuturi). Dupa@ cum a fost prezentat anterior, RRF/C se
calculeaza pornind de la proiectia fluxului de numerar care acopera viata economica a proiectului si include investitia
initiala, costurile de nlocuire, costuri de operare i intretinere, taxele - ca iesiri, iar incasérile din veniturile proiectelor i
valoarea reziduala a proiectului la sfarsitul vietii economice - ca intrari.

Rata de rentabilitate financiara a capitalului propriu (RRF/K) masoara capacitatea proiectului de a asigura o rentabilitate
adecvatd a capitalului national investit si a contributiei capitalului privat, daca este relevant. (RRF/K) se calculeaza
pornind de la acelasi flux de numerar dar prin deducerea din costurile de investitie ale proiectului, a imprumuturilor
externe si_contributia UE™.

RRF/K dupa subventie nu trebuie sa depaseascad o anumitd limitd (CE recomanda 8%) pentru a evita o rentabilitate
excesiva pentru beneficiarului proiectului pe cheltuiala contribuabilului european. Aceasta limita trebuie sa fie justificata,
tindnd cont de profitabilitatea asteptatd in mod normal de la proiectele de investitii similare in sectorul avut in vedere

pentru proiect.
4.4.7 Sustenabilitatea financiara

Capacitatea beneficiarului proiectului de a gestiona implementarea investitiei propuse este criticd pentru succesul
interventiei i, in final, pentru garantarea atingerii obiectivelor stabilite. Din aceasta perspectiva, beneficiarul proiectului
trebuie sa demonstreze ca interventia propusa este sustenabild din punct de vedere financiar si nu va pune in pericol
capacitatea sa de a indeplini toate obligatiile financiare pe parcursul perioadei de referinta.

Sustenabilitatea financiara implica existenta unui flux de numerar cumulat pozitiv pentru fiecare an al proiectiilor (mai
simplu, suficient numerar pentru desfasurarea fara probleme a operatiunilor in fiecare an). Deficitele temporare pot fi
acoperite eventual printr-un credit revolving (care apoi va fi luat in considerare la determinarea fluxului de numerar),
avand in vedere ca ipotezele referitoare la acest credit revolving sunt rezonabile in relatie cu pietele financiare locale.

O alternativa este de a considera costuri ale proiectului toate contributiile garantate de autoritati nationale, la nivel central si local.
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De asemenea, cand in structura financiara a proiectului este cuprins un imprumut pe termen lung ce va fi achitat din
venituri n scopul realizarii proiectiilor financiare, se va solicita o rata de acoperire a serviciului datoriei' de cel putin 1,2
pentru fiecare an al perioadei de amortizare a imprumutului®.

Dacéd din motive specifice sustenabilitatea financiara nu poate fi justificata in relatie cu liniile analizei propuse (de ex. in
cazul activitatilor care nu sunt generatoare de venituri, fara taxe de drum), o indicatie clara asupra surselor potentiale
care vor acoperi necesarul de subventii trebuie incluséd ca parte a analizei. Se asteapta ca autoritatile finantatoare sa
solicite o confirmare formala a surselor identificate in acest sens.

4.4.8 Rezumat al elementelor utilizate in analiza financiare

Urmatorul tabel recapituleaza elementele care vor fi luate in considerare la efectuarea analizei financiare si
determinarea indicatorilor de performantd, incluzand semnul cu care vor fi luate in considerare aceste elemente in
functie de :

Tabel 3: Rezumat al elementelor utilizate in analiza financiara®

FNPV(C) SUSTAINABILITY FNPV(K)

Total investment costs
Land
Buildines
i
Eguipment
Extraordinary Maintenance*
Licences
Pate

Other pre-production exp

Zin

Changes in working capital -(+) -(+)
Resrdnal value* + +

Total operating costs

Raw materials
Labonr
Electric power
Masntenance
Admsnsstrative costs
Other outflows
Inferest
Loans reimbursement
Taxces

Total operating revenues

+

Outpur X +
Outpnt Y +

+

Sources of financing
Cafmmf»fr:}‘ assistance +
National public contribution
National private capital
Loans +
Other resources (e.g. operating subsidies) +

¥ In the calulation of the funding-gap rate these item are included in the discounted
(DIC) becanse not occurring during the investmeent phase (see Annex 1), The sane af
Dhase (eg. replacement of short-iife equipment).

# reveniwe (DINR) and not in the disconnted investment cost
fes to the capital expenditures incurved during the aperational

Note: The ~" and + signs indicate the nature of the cash-flow. For instance, national public contributions are considered as inflows when checking the
project sustainabilify and as outflows when estimating the return on the national capital (K).

4.5 Analiza economica

4.5.1 Obiectivele si scopul analizei

Obiectivul analizei economice este de a demonstra c& proiectul are o contributie pozitiva neta pentru societate si, in
consecintd, meritd sa fie cofinantat din fonduri ale UE. Pentru alternativa selectata beneficiile proiectului trebuie sa
depaseasca costurile proiectului si, mai specific, valoarea actualizatd a beneficiilor economice ale proiectului nu trebuie
sa depaseasca valoarea actualizata a costurilor economice ale proiectului.

In practica, acesta se exprima ca VNAE pozitiva, un raport Beneficii/Costuri (B/C) mai mare ca 1 si 0 RRE a proiectului
care depaseasca rata de actualizare utilizatd pentru calcularea VNAE.

Tn scopul prezentului Ghid, se recomanda utilizarea unei rate de actualizare sociald de 5.5%, asa cum este propus de
Comisia Europeana in Documentul de Lucru nr. 4.

12 Care se masoara ca EBITDA/Serviciul datoriei, unde EBITDA reprezinta castigurile inainte de dobanda, taxe, si amortizare
"% Sau mai mare daca cofinantatorul proiectului solicita , daca este aplicabil .

4 Guide to Cost — Benefit Analysis of investment projects, 2008, European Commission
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Costurile proiectului economic (fata de cel financiar) sunt masurate din punct de vedere al costurilor lor de ‘resurs&’ sau
‘oportunitate’; acesta reprezinta beneficiul care poate fi predeterminat (pierderea de oportunitate) de societate prin
utilizarea Tn proiect a resurselor economice limitate comparativ cu o utilizare alternativa a fondurilor in alte scopuri.

In mod similar, beneficiile economice ale proiectului pot fi masurate din punct de vedere al costurilor evitate ca rezultat al
implementarii proiectului, sau din punct de vedere al beneficiilor externe care rezulta din implementarea proiectului i
care nu sunt incluse in analiza financiara.

Punctul de start in analiza economica este fluxul de numerar calculat pentru analiza financiara la care, sunt introduse
doud tipuri de corectii. Aceste corectii se reflectd in fluxurile economice de numerar: (i) corectia fiscald si conversia
preturilor (i) monetizarea externalitatilor.

4.5.2 Corectii fiscale si conversia preturilor

Corectiile fiscale sunt necesare pentru acele elemente ale preturilor financiare care nu sunt legate de continutul
costurilor de oportunitate a resurselor implicate. Din acest punct de vedere, corectiile vor include deducerea taxelor
indirecte (de exemplu TVA), a subventiilor si transferurilor simple (de ex. plata la contributiei la asigurarile sociale). n
particular, costurile investitiei pentru beneficiarii care nu sunt inregistrati ca platitori de TVA (si pentru care TVA-ul nu
este recuperabil) trebuie sa includa TVA-ul in analiza financiard. Aceasta, oricum, va fi exclusa din analiza economica.

Cu toate acestea, preturile de contabilitate trebuie sa includa taxele directe.

Odaté ce corectiile fiscale sunt luate in considerare, este necesar sa se asigure utilizarea in analiza economica a
preturilor care reflecta in mod corespunzator valoarea economica a resurselor avute in vedere. Conversia costurilor
proiectului din preturi de piata in preturi de contabilitate implica detalierea costurilor proiectului pe diferite categorii dupa
cum este prezentat mai jos, aplicand un tratament specific pentru fiecare caz:

a. Bunuri/servicii care se pot comercializa: Aceasta categorie cuprinde toate bunurile si serviciile incluse in
costurile proiectului care pot fi cuantificate pe baza preturilor internationale. Pentru o economie deschisa cu
ofertanti internationali pentru furnizarea de echipamente, materiale si servicii, aceastd categorie va
cuprinde in mod normal majoritatea costurile proiectului. Nu este solicitatd o conversie specifica daca se
crede ca preturile de piata reflecta preturile economice (adica costurile de oportunitate).

b. Articole/produse care nu se pot exporta: in aceasta categorie sunt cuprinse toate bunurile si serviciile care
trebuie achizitionate intern, aga cum sunt transportul intern si constructiile, unele materii prime, si consumul
de apa si energie. Conversia preturilor financiare in preturi economice este facutd in mod uzual cu Factorul
de Conversie Standard (FCS). FCS se calculeaza pe baza mediei diferentelor intre preturile interne si cele
internationale (de ex.: preturile in frontierd FOB si CIF) datorité tarifelor comerciale si barierelor. Oricum,
daca se considera costurile din aceastd categorie normal de scazute in relatie cu totalul costurilor
proiectului si ca aproximativ 70% din comertul Romaniei se desfagoara in interiorul UE si prin definitie nu
fac subiectul tarifelor comerciale , FCS va fi 1, daca nu se justifica altfel.

c. Forta de munca calificatd: aceasta categorie include ca principald componenta forta de munca a costului
proiectului care este considerata insuficientd si exprimata adecvat din punct de vedere al costurilor de
oportunitate. Nu este solicitatd o conversie daca preturi de piatd se presupune ca reflectd preturi
economice.

d. Forta de munca necalificaté: aici este cuprinsa componenta de forta de munca a costului proiectului care
este considerata in surplus (adica in contextul somajului) si nu este exprimata adecvat din punct de
vedere economic. Corectia care reflecta costul de oportunitate al fortei de munca se poate realiza prin
multiplicarea costului financiar al fortei de munca necalificate asa numitul rata factorului salariului umbra
(RFSM), care poate fi calculat dupa formula (1-u)*(1-t), unde u este rata regionala a somajului si t este rata
contributiilor la asigurari sociale si taxele relevante incluse in costurile fortei de munca®.

5 care corespunde salariului marginal SM=SF*(1-u)*(1-t), unde SF este salariul financiar (sau de piatd) si Rata Factorului Salariul
Umbra este RFSM=SM/SF. De subliniat faptul ca aceasta abordare este corecta in conditiile unei rate a somajului involuntar ridicate.
Oricum, daca un proiect de investitie are deja o ratd de rentabilitate interna a investitiei satisfacatoare din punct de vedere economic
fnainte de corectii pentru costul fortei de munca, nu mai este necesar sa fie consumat timp si efort pentru estimarea detaliata a
salariului umbra.

Acestea fiind spuse, in anumite cazuri impactul proiectului asupra angajarii fortei de munca poate necesita o considerare atenta, in
particular cand: a) proiectul poate atrage pierderea locurilor de munca in alte sectoare si beneficiile brute asupra angajarii fortei de
munca pot supraestima impactul b) unul din obiectivele proiectului este de a mentine locuri de munca care altfel ar fi pierdute; c)
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e. Achizitia de teren: in aceastd categorie este inclus terenul utilizat implicit in proiect, chiar si cand nici un
cost financiar nu este inclus in costul proiectului (de ex. daca terenul a fost pus la dispozitie fara costuri de
cétre beneficiarul proiectului). Corectia costurilor terenului urmareste ajustarea produsului net care ar fi fost
obtinut pe terenul respectiv daca nu ar fi fost utilizat pentru proiect. In acele cazuri in care terenul a fost
achizitionat la valoarea de piata, factorul de conversie aplicabil este 1 dacé se considera ca valoarea de
piatd reflectd valoarea actualizatd a realizarilor viitoare. Altfel, ajustarile care sa reflecte costurile
economice vor fi calculate de la caz cu caz.

f. Transferuri financiare: Aceasta categorie cuprinde taxele indirecte (spre exemplu TVA), subventii si
transferuri financiare simple incluse n preturile de piata utilizate la estimarea costurilor proiectului. Toate
aceste costuri vor fi eliminate pentru scopul analizei economice’®.

Tabelul 4 prezintd conversia preturilor de piata in preturi de contabilitate. Costurile financiare sunt convertite in costuri
economice prin multiplicarea cu factorul de conversie corespunzator. De asemenea, costurile relevante care vor fi
considerate in analiza economica sunt costurile incrementale ale proiectului, chiar dacd analiza financiara utilizeaza
metoda costurilor istorice restante.

Tabel 4: Factori de conversie pe categorii de costuri

Categorie de cost Factor df: Comentariu
conversie

Articole care se pot comercializa 1

Articole care nu se pot comercializa 1 daca nu se justifica altfel

Forta de munca calificata 1

Forta de munca necalificata SWRF formula de calcul (1-u) x (1-t)
Achizitia de teren 1 daca nu se justificé altfel
Transferuri financiare 0

4.5.3 Integrarea externalitatilor

Beneficiile proiectului pot avea forma beneficiilor pentru societate care nu sunt considerate in mod corespunzator in
analiza financiard, chiar daca sunt un rezultat asteptat al proiectului, deoarece nu sunt integral cuprinse in preturile
financiare datorita lipsei unei valori de piata (si/sau datorita distorsionérilor pietelor).

Un exemplu tipic este imbunéatatirea calitatii vietii a persoanelor care locuiesc in zona care beneficiaza de un proiect de
mediu. Calitatea vietii poate fi imbunatatita ca rezultat, spre exemplu, al schimbarilor asteptate in starea de sanatate a
populatiei din zon& (urmare a reducerii poludrii), sau cresterea atractivitatii zonei care face subiectul interventiei (datorita
imbunatatirii conditiilor de mediu, spre exemplu cursuri de apa mai curate, rauri si lacuri).

Daca ne uitdm la proiectele din domeniul transportului, beneficiile care nu sunt cuprinse in analiza financiara pot fi
identificate ca timp economisit pentru transfer/transport (datoritd unui drum nou sau imbunatatirii conditiilor existente)
sau reducerea riscului gi a numarului de accidente. Printre beneficiile care pot fi atribuite proiectelor din sectorul energie
se numara reducerea emisiilor nocive de gaze (inclusiv CO2 si SO2), si particule fine.

Este de retinut faptul ca proiectul poate avea si externalitati negative care nu se reflecta in costurile de oportunitate i
care este necesar s fie luate in considerare in analiza economica. Externalitdtile negative pot avea forma unor posibile
impacturi asupra mediului (distrugerea peisajului, impactul natural, pierderea din suprafata si valoarea imobiliara a
terenului datorita unor efecte negative asupra ambientului, cum ar fi zgomotul sau mirosul), impact negativ datorita
deschiderii zonelor de constructie (efect temporar) sau cresterea emisiilor datorita intensificarii activitatilor de transport
induse de proiect (de ex. ca rezultat al stabilirii statiilor de transfer pentru transportarea deseurilor la zona de
depozitare)

obiectivele proiectului priveste Tn particular anumite grupuri de forta de munca (de ex. tineri, someri pe termen lung) si este important sa
fie luate Tn considerare diferitele impacturi pe grupele tinta.

16 . ) . _ . . . . . «
Din nou, preturile economice nu trebuie sa cuprinda taxele directe. De asemenea, taxe indirecte specifice/subventii prevazute pentru
corectarea externalitatilor nu vor fi eliminate atata timp cat nu se produce dubla inregistrare.
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Externalitatile (pozitive si negative) sunt prezente in toate actiunile propuse si depind de caracteristicile specifice
proiectelor. In acest sens, se recomanda identificarea externalitdtile caz cu caz atunci cand se pregateste analiza
€COoNOMmICa.

Se anticipeaza ca, o data identificate externalitdtile potentiale, partea dificild este cuprinderea acestora in analiza
economicd, avand in vedere ca asta va insemna transformarea lor in termeni economici prin atribuirea unui “pret” (sau
cost). Acest pas se poate dovedi a fi complicat deoarece, prin definitie, externalitatile nu au un pret stabilit de piata, de
aceea este necesara utilizarea aproximarilor pentru conversia lor in termeni economici.

Recomandarea generald este de a limita analiza externalitatilor in analiza economica la cele pentru care un argument
economic solid poate fi prezentat si pentru care 0 monetizare sau estimare este realist posibila. in astfel de cazuri cand
monetizarea este dificil de justificat, externalitdtile identificate pot fi introduse ca parte a analizei multicriteriale, spre
exemplu in cadrul selectarii optiunilor.

Pana la un anumit punct, externalitatile sunt similare/comune in cazul proiectelor sau actiunilor ce privesc un sector
specific, datoritd caracteristicilor i elementelor actiunilor avute in vedere in mod traditional. In acest sens, recomandari
detaliate asupra externalitdti ce pot fi luate in considerare pentru analiza economicé vor fi prezentate in Ghidurile
sectoriale.

4.6 Analiza de risc si senzitivitate

In conformitate cu articolul 40 (e) Regulamentul 1083/2006, o “analiza riscului” va fi inclus& in ACB. Scopul este de a
determina incertitudinea in cea ce priveste implementarea proiectelor de investitie, care se realizeaza printr-o analiza
de risc si de senzitivitate.

Obiectivul analizei de risc si senzitivitate este de a evalua performanta indicatorilor de profitabilitate a proiectului. In
acest sens, prima parte a analizei (analiza de sensitivitate) urmareste identificarea variabilele critice si impactul lor
potential asupra modificarii indicatorii de profitabilitate, cea de a doua parte (analiza riscului) are ca scop estimarea
probabilitatii acestor modificari care au avut loc, rezultatele acestei analize exprimandu-se ca medie estimata si deviatie
standard ale indicatori mentionati.

Indicatori de performanta relevanti care se vor considera pentru analiza de risc si sensitivitate sunt RRF/C si VNAF
pentru analiza financiard, RRE si VNAE pentru analiza economica, care se vor calcula in toate cazurile dupa contributia
UE.

Analiza de senzitivitate i risc se realizeaza in trei pasi, rezultatul fiecéruia urménd a fi reflectat in cererea de finantare:

1. identificarea variabilelor critice: stabilirea acelor variabile care sunt considerate critice pentru indicatorii de
performanta ai proiectului. Acest lucru se realizeazd prin modificarea procentuald de +/- 1% a unui set de
variabile ale proiectului si apoi calcularea valorii indicatorilor de profitabilitate. Orice variabild a proiectului
pentru care variatia cu 1% va produce o modificare cu mai mult de 5% in valoarea de baza a VNAF sau VNAE
va fi considerata o variabila critica;

2. Calcularea valorilor de comutare a variabilelor critice: lund in considerare rezultatele obtinute la primul pas,
orice variabila a proiectului pentru care variatia cu 1% va produce o modificare cu mai mult de 5% in valoarea
de baza a VNAF sau VNAE va fi considerata o variabila critica. Pentru variabile critice se solicita calcularea asa
numitei valorii de comutare, care reprezinta variatia (in procente) a variabilei critice care face ca indicatorul de
performanta analizat (VNAF sau VNAE) sa treaca prin zero.

3. Estimarea distributiei probabilitatii pentru indicatorii de profitabilitate: acest pas implica o evaluarea calitativa a
factorilor relevanti care pot afecta valorile variabilelor critice, precum si masurile incluse deja in proiect pentru a
reduce impactul acestor factori'”. In consecintd, sunt dou& optiuni pentru cuantificarea nivelului de siguranta
valorilor calculate pentru indicatorii profitabilitate:

"7 Spre exemplu, costul total al proiectului poate fi o variabila; definirea insuficients a diferitelor investitii incluse Tn proiect si costul lor
pot reprezenta un risc relevant din punct de vedere la costului total al proiectului, precum si pregatirea planurilor detaliate si
documentelor de licitatie care cuprind estimari de costuri realiste ca parte a studiilor de fezabilitate pot fi considerate ca masuri de
control al riscului.
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a. Daca exista informatie rezonabila pentru stabilirea distributiei probabilitatii variabilelor critice'®, atunci este
posibila utilizarea metodei statistice Monte Carlo sau similar, care atribuie simultan valori intdmplatoare
variabilelor critice (in cadrul distributiei asteptate) pentru un numar sau repetitii suficient de mari pentru a
obtine o probabilitate a distributiei pentru fiecare din indicatorii de profitabilitate. Astfel fiecare indicator de
profitabilitate se va exprima ca medie si deviatie standard a variabilelor obtinute dupa toate repetitiile.

b. Daca nu exista informatie rezonabild pentru stabilirea distributiei probabilitatii variabilelor critice, atunci
analiza riscului se va realiza prin definirea scenariul optimist si pesimist care va include toate variabilele
critice si calcularea a doua valori extreme pentru indicatorii de profitabilitate pe baza celor doua scenarii.

6. Prezentarea rezultatelor Analizei Cost — Beneficiu

Dupé realizarea analizei, concluziile ACB vor fi prezentate intr-un document ce avea cel putin urméatoarele capitole:

1. Identificarea investitiei si definirea obiectivelor

Se va prezenta legatura obiectivului proiectului cu obiectivele Programului Operational relevant, aga cum s-a agreat cu
Comisia Europeand (CE). De asemenea, se vor sublinia caracteristicile principale ale actiunii $i/ sau proiectului propus $i
vor fi prezentate rezultatele analizei cererii (studii de piaté, previziuni de trafic, etc.).

2. Analiza optiunilor

In baza cererii identificate anterior, se va sublinia si compara alternativele studiate si se completeazé comparatia tehnica
prin analiza economicd si financiara care conduce in mod logic catre optiunea recomandatd.

3. Analiza financiara

Se vor furniza detalii asupra proiectiilor financiare si concluziile analizei in ceea ce priveste aplicarea principiul
“poluatorul pléteste”, disponibilitatea, sustenabilitatea financiard, precum i indicatorii de profitabilitate (RRF/C, VNAF,
RRF/K si VNAF), care se vor considera in toate cazurile, inainte si dupa contributia UE.

\ 4. Determinarea ratei de cofinantare

Se vor prezenta succesiv (i) diferenta de finantat R, (ii) valoarea de decizie VD, si (iii) subventia UE
recomandata.

‘ 8. Tarife si capacitatea de plata a consumatorilor

Dacéd este relevant, se va face prezentarea tarifelor propuse si documentarea disponibilitdtii pentru beneficiarii
proiectului, in special pentru gospodariile cu venituri medii si mici.

\ 0. Analiza economica

Se vor identifica si cuantifica in termeni monetari beneficiile proiectului, corectia costului proiectului cu prefuri economice
si se vor calcula VNAE, raportul B/C si RRE (numai pentru proiecte majore de investitii)

‘ 10. Analiza riscului si a senzitivitatii

Va cuprinde informatii asupra variabilelor critice, valoarea de comutare in fiecare caz, factorii relevanti si masurile legate
de schimbdrile in aceste variabile critice, precum i estimarea distributiei probabilitatii pentru indicatorii de profitabilitate
financiara sau, daca nu este posibil, simpla lor valoare in cadrul scenariilor optimist si pesimist.

'® Sau cel putin o variatie rezonabila, presupunand o distributie normala intre valoarea maxima si minima.
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Anexa 1
Analiza cost - eficacitate

Prezenta anexa urmareste sa ofere detalii asupra unui alt tip de analiza a proiectului. Aceasta abordare nu trebuie
vazuta ca un inlocuitor al ACB, care reprezinta tipul de analiza solicitat prin reglementarile privind fondurile structurale, ci
mai degraba o completare pentru cazuri speciale sau o aproximare bruta a rezultatelor atunci cand ACB completa este
imposibil sau dificil de realizat, datorita caracteristicilor beneficiilor si costurilor implicate in proiecte.

Analiza cost - eficacitate

Analiza cost-eficacitate (ACE) consta in compararea alternativelor de proiect care urmaresc obtinerea unui singur efect
sau rezultat comun, dar care poate diferi in intensitate. Aceasta are ca scop selectarea acelui proiect care, pentru un
nivel dat al rezultatului, minimizeaza valoarea neta actualizatd a costurilor, sau, alternativ, pentru un cost dat,
maximizeaza nivelul rezultatului. Rezultatele ACE sunt folositoare pentru acele proiecte ale caror beneficii sunt dificil,
daca nu imposibil, sa fie evaluate, in timp ce costurile pot fi determinate cu mai multa certitudine.

Un raport simplu al ACE este utilizat pentru a determina, spre exemplu, costul cercetarii pentru un patent, costul
educatiei pentru un elev, costul pe unitate de reducere a emisiilor, s.a.m.d. ACE este mai putin utild atunci cand o
valoare, chiar si indicativa, poate fi atribuita beneficiilor si nu doar costurilor.

In general, ACE rezolva o problema de optimizare a resurselor care este, de obicei, prezenté in una din urméatoarele
doua forme:

- un buget fix si n alternative de proiect, factorii de decizie urmarind sa maximizeze rezultatele care pot fi obtinute,
masurate in termeni de eficacitate (E);
- un nivel fix al eficacitétii (E) care trebuie atins, factorii de decizie avand ca scop minimizarea costurilor (C).

Analiza cost-eficacitate este utilizatd pentru a testa ipoteza nula, adica cost-eficacitatea unui proiect (a) este diferita de
cea a unei interventii concurente (b) se calculeaza ca raport:

R=(Ca- Cb)/(Ea-Eb)= AC/AE

definind astfel costul incremental pe unitatea de rezultat suplimentar.

Tn termeni practici, atunci cand sunt evaluate diferite alternative pe parcursul analizei optiunilor, pentru fiecare din
optiunile avute in vedere fatd de scenariul ,a nu face nimic” se are in vedere urmatoarea abordare:

a.  estimarea costurilor anuale de investitie si productie care sunt necesare pentru obtinerea rezultatului asteptat.
Acestea sunt costuri totale (nu incrementale), apérute pe parcursul viatii economice a proiectului;

b.  estimarea valorii reziduale a investitiilor la sfarsitul vietii economice a proiectului (care va fi luata in calcul cu
semn negativ, reprezentand valoarea investitiei dupa perioada de referinta);

C. calcularea valorii actualizate a costurilor de investitie si operare pentru fiecare din alternative;

d.  raportarea valorii actualizate a costurilor la rezultatul obtinut si compararea indicatorilor de cost-eficacitate

Daca se considera ca toate alternativele sunt fezabile, optiunea cu cea mai mica valoare neta actualizata pe unitatea de
rezultat (adica alternativa cea mai eficientd) reprezinta alternativa optima.

In continuare este prezentat un exemplu de analiza a optiunilor bazata pe metoda cost - eficacitate.

Exemplu: analiza optiunilor
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Optiunea A

Costuri de investitie 100 50

Costuri de operare si

intretinere 6
Valoarea reziduala 50
Costuri totale 100 50 -44
VNA a costurilor totale 128,62

Rezultat obtinut 50

VNA costuri/rezultat 2,57

Option B

Costuri de investitie 100 100

Costuri de operare si

intretinere 2
Valoarea reziduala 50
Costuri totale 100 100 -48
VNA a costurilor totale 158,26

Rezultat obtinut 80

VNA costuri/rezultat 1,98

Avand in vedere costurile totale relative si rezultatele, Optiunea B este solutia cea mai eficienta din punct de vedere al

costurilor.
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Anexa 2
Extras din Cererea de finantare din FC/FEDR -
analiza financiara si calcularea diferentei de finantat

Sectiunea E — Analiza Cost - Beneficiu

Valoarea actualizata
(Valoarea neta
actualizata)

Valoarea

Main elements and parameters .
neactualizata

1| Perioada de referinta (ani)

2 | Rata financiara de actualizare (%)1®

3 | Costul total al investitiei (in euro, neactualizat)

4 | Costul total al investitiei (in euro, actualizat)

5 | Valoarea reziduala (in euro, neactualizata)

6 | Valoarea reziduald (in euro, actualizata)

7| Venituri (in euro, actualizat)

8 | Costuri de operare (in euro, actualizate)

9 | Venituri nete = venituri — costuri de operare + valoarea
reziduala (in euro, actualizate) = (7) — (8) + (6)

1| Cheltuiala eligibila (Art. 55 (2)) = cost de investitie — venit net
0 | (in euro, actualizata) = (4) - (9)

1 | Rata diferentei de finantat (%) =
T o/@

[Costurile si veniturile vor fi prezentate in valori fara TVA]

19 Specify if the rate is real or nominal. If the financial analysis is conducted in constant prices, a financial discount rate expressed in
real terms shall be used. If the analysis is conducted in current prices, a discount rate in nominal terms shall be used.
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Anexa 3
Surse de date pentru previziunile utilizate in realizarea ACB

1. Fundamentare

Aceastd anexa stabileste cadrul de date statistice utilizate in analiza de factorii implicati in pregatirea, compararea si
selectarea proiectelor de investitii care urmeaza sa fie cofinantate din Fondul de Coeziune (FC) si Fondul european de
Dezvoltarea Regionala (FEDR).

Datele prezentate in continuare sunt in concordanta cu ipotezele macroeconomice folosite pentru pregétirea Cadrului
Strategic National de Referintd, care este documentul de referintd in pregatirea programelor operationale, si a pregatirii
de proiecte in cadrul acestora.

2. Previziuni macroeconomice si rata de crestere a populatiei

a) Cresterea PIB
Previziunile se bazeaza pe cele mai recente prognoze disponibile de la Comisia Nationala de Prognoza (CNP).
Pentru perioada ce urmeaza dupa anul 2021, si pentru urmatorii ani de analiza, prognoza va lua in calcul o rata medie

de crestere a PIB stabilita la 5% (in termeni reali) pe an. Versiunea curenta a acestui ghid prezinta datele publicate in
luna mai 2008, ca parte a documentului Prognoza de primavara pe termen lung 2008-2020, disponibil la www.cnp.ro.

Proiectia cresterii PIB (% anual)

2006* 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
7.7 6.0 6.5 6.1 5.8 58 5.7 5.7 55
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 si urmatorii ani
53 54 5.6 5.7 53 5.2 5

Informatiile prezentate in tabelul de mai sus sunt se refera date de nivel national, publicate de CNP.
b) Inflatia

Datele privind inflatia sunt bazate pe cresterea anuala Indicelui Preturilor de Consum (IPC),

in cazul in care inflatia se calculeaza scazand 100 din IPC anual.

Pentru perioada ce urmeaza dupa anul 2021, si pentru urmatori de analiza, prognoza va lua in calcul o rata medie de
crestere a inflatiei stabilita la 2,0% pe an. Versiunea curenté a acestui ghid prezinta datele publicate in luna mai 2008,
ca parte a documentului Prognoza de primévara pe termen lung 2008-2020, disponibil la www.cnp.ro.

Proiectia dinamicii inflatiei (rata de crestere anuala %)

2006* 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
6.56 4.84 75 45 36 3.2 2.8 25 2.3
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 si urmdtorii ani

20 20 20 20 20 20 20

¢) Rata de schimb valutar

Previziunile se vor baza pe cele mai recente prognoze puse la dispozitie de CNP. Versiunea curentd a acestui ghid
prezinta datele publicate in luna mai 2008, ca parte a documentului Prognoza de primavara pe termen lung 2008-2020,

disponibil la www.cnhp.ro.

Pentru perioada ce urmeaza dupd anul 2014, si pentru urmatorii ani de analizd, prognoza va lua in calcul o rata de
schimb valutar stabilita la 3.25 RON/Euro.

Proiectia ratelor de schimb valutar (RON/EUR)
20060 | 2007 | 2008 | 2000 | 200 | 2011 | 202 | 2013 | 2014 |
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353 3.34 3.55 345 3.38 3.33 330 | 325 | 325
2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 i urmitorii ani
3.25 325 | 325 | 325 | 325 | 325 [325

d) Cregterea populatiei

cele mai recente prognoze disponibile la CNP cu privire la cresterea populatiei (PROIECTIA PRINCIPALILOR
INDICATORI MACROECONOMICI IN PERIOADA 2008 — 2013 — Prognoza de primavara) indica urmatoarele proiectii
pentru cresterea la nivel national:

Proiectia dinamicii populatiei (cresterea anuala %)
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014+
0.2 0.3 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3

Daca sunt disponibile date oficiale mai detaliate pentru cresterea populatiei la nivel local, atunci este
recomandat ca acestea sa fie utilizate, specificandu-se in mod clar sursa datelor.

Daca nu, se vor utiliza previziuni rezonabile ( a caror justificare va fi prezentata in ACB) pentru a determina pe
baza valorilor nationale cresterea populatiei la nivel local.

3. Date referitoare la veniturile gospodariilor pentru evaluarea capacittii de plata

Situatia actuala

Cu exceptia cazului in care date oficiale mai detaliate sunt disponibile la nivel local (sursa datelor trebuie specificata clar
in orice prezentare a ACB), pentru stabilirea veniturilor populatiei la nivel local se vor utiliza datele furnizate de Institutul
National de Statistica in ,Cercetarea statistica a bugetelor de familie”. .

Ultimul anuar statistic public de INS cuprinde un capitol care cuprinde informatii din ,Cercetarea statistica a bugetelor de
familie”.

Proiectii

Se recomanda a se lua in considerare o crestere a veniturilor gospodariilor egala cu cresterea PIB. Ca rezultat, datele
curente colectate, impartite pe decile de venit, vor fi previzionate utilizand o rata de crestere egala cu cresterea PIB.

Este de retinut faptul ca, venitul celei mai mici din ultimele trei decile este susceptibil de a avea o ritm de crestere mai
scazut decat venitul mediu, care este complet indexat cu cresterea PIB. De aceea, este recomandat sa se utilizeze
medii istorice pentru ultimii (cel putin) 5 ani cu scopul de a determina rata de crestere procentuala care poate fi atagata
la veniturile ultimelor trei decile.
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GLOSAR DE TERMENI

Actualizare: procesul de ajustare la momentul prezent a valorilor viitoare ale fluxurilor de intrare si iesire prin utilizarea
ratei de actualizare, adica multiplicarea valorii viitoare printr-un coeficient care scade n timp.

Analiza Cost - Beneficiu (ACB): cadrul conceptual aplicat oricarei evaluari cantitative, sistematice, a unui proiect public
sau privat pentru a stabili daca, sau in ce masura este valoros dintr-o perspectiva sociala. Analiza Cost — Beneficiu
difera de o simpla evaluare financiara unde sunt luate in considerare toate castigurile (beneficii) si pierderile (costuri). In
mod uzual, ACB implicé utilizarea preturilor de contabilitate.

Analiza cost-eficacitate: ACE este o tehnica de evaluare i monitorizare utilizata atunci cand beneficiile nu pot fi
masurate in mod rezonabil in termeni financiari. Aceasta este, de obicei, realizata prin calcularea costului pe unitatea de
produs a beneficiilor ,fara echivalent monetar” si necesita existenta unor mijloace pentru cuantificarea beneficiilor, dar nu
prin atagarea la aceste beneficii a unei valori monetare sau economice.

Analiza economica: analiza care este efectuata utilizand valorile economice, reflectand valorile pe care societatea este
dispusa s& le plateasca pentru un bun sau serviciu. In general, analiza economicé pune in valoare toate bunurile/
serviciile la valoarea lor de intrebuintare sau costul de oportunitate pentru societate (adesea pretul la frontiera pentru
produsele/ serviciile care nu se pot comercializa). Acesta are aceeasi semnificatie cu analiza cost — beneficiu.

Analiza financiara: este analiza realizata din punct de vedere al operatorului proiectului si permite: 1) verificarea si
garantarea fluxului de numerar (verificarea sustenabilitatii financiare), 2) calcularea indicilor de rentabilitate financiaré a
proiectului de investiti pe baza fluxului de numerar net actualizat, legate exclusiv de unitatea economicd care
promoveaza proiectul (companie, autoritate de management).

Analiza impactului asupra mediului: raportul impactului asupra mediului a unui proiect, care identifica efectele sale
fizice sau biologice asupra mediului in sens larg. Aceasta va include o previziune a potentialelor emisii poluate,
pierderea aspectelor vizuale , $.a.m.d

Analiza proiectului: cadrul analitic pentru evaluarea fezabilitatii si performantei proiectelor. Aceasta include analiza
contextului, obiectivele, aspecte tehnice, previziunea cererii, costuri i beneficii financiare si economice ale proiectului
date fiind alternativele, o propunere de proiect va contribui la atingerea obiectivelor stabilite de entitatea care initiaza
analiza pentru justificarea acestui proiect.

Analiza de risc: un studiu al probabilitatilor proiectului de a obtine o rata de rentabilitate internd satisfacatoare si al
gradului cel mai probabil de variatie de la cea mai buna estimare a ratei de rentabilitate. Cu toate ca analiza de risc
asigurd o baza mai bund pentru analiza de senzitivitate in vederea aprecierii gradului de risc pentru un proiect individual
sau riscul relativ al proiectelor alternative, aceasta nu diminueaza cu nimic riscurile.

Analiza de senzitivitate: tehnica analitica de a testa sistematic ce se intdmpla cu rentabilitatea unui proiect in cazul in
care evenimentele difera de estimarile facute in faza de planificare. Acesta este mai degraba un mijloc brut de abordare
a incertitudinii cu privire la evenimentele si valorile viitoare. Analiza se realizeaza prin modificarea unui element sau a
unei combinatii de elemente si prin determinarea efectului schimbérii asupra rezultatului.

Analiza sustenabilitatii financiare: analiza efectuata pentru a verifica daca resursele financiare sunt suficiente pentru a
acoperi iesirile de numerar, an de an, pentru intreaga perioada de referinta a proiectului. Sustenabilitatea financiara este
verificata daca fluxul de numerar net cumulat este pozitiv pe parcursul perioadei de analiza.

Analiza multicriteriala: AMC este o metodologie de evaluare care ia in considerare mai multe obiective prin atribuirea
unei ponderi pentru fiecare obiectiv masurabil. In contract cu ACB, care se concentreazd pe un singur criteriu
(maximizarea bunastarii sociale), AMC este un instrument care acopera un set de obiective diferite care nu pot fi
agregate prin utilizarea preturilor umbra si ponderea bunastarii, asa cum se intdmpla in ACB standard.

Beneficiu net: suma ramasa dupa ce toate fluxurile de iesire au fost scazute din totalul fluxurilor de intrare. Actualizarea
veniturilor nete Tnainte de obtinerea finantarii oferda o masura dacad proiectul meritd toate resursele angajate;
actualizarea veniturilor nete dupa obtinerea finantarii da o masura dacé proiectului meritd sa dispuna de resursele proprii
sau capital.

Bunuri/ servicii care se pot comercializa: bunurile/ serviciile care se pot comercializa pe plan international in absenta
politicilor comerciale restrictive.

Bunuri/ servicii care nu se pot comercializa: reprezinta acele bunuri/ servicii care nu pot fi exportate sau importate,
spre exemplu servicii locale, forta de munca necalificatd si teren. In analiza economica, articolele care nu se pot
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comercializa sunt evaluate la costul marginal pe termen lung, daca sunt bunuri sau servicii intermediare, sau in functie
de criteriul disponibilitdtii de platd, daca sunt bunuri sau servicii finale.

Costuri si beneficii socio-economice: costurile de oportunitate sau beneficiile pentru economie luate ca intreg. Ele pot
diferi de costurile si beneficiile private in masura in care preturile efective difera de preturile de contabilitate.

Costul de oportunitate: valoarea resurselor in alternativa celei mai bune utilizari a acestora. Pentru analiza financiara,
costul de oportunitate al intrarilor este intotdeauna pretul pietei. Pentru analiza economica, costul de oportunitate al
intrarilor este valoarea sociala marginald in alternativa ,fara proiect” a celei mai bune utilizarii pentru bunuri si servicii
intermediare, sau valoarea sa de utilizare (masurata prin dispozitia de platd) dacé bunuri si servicii finale.

Disponibilitatea de a plati: suma pe care consumatorii sunt pregatiti sa o plateasca pentru un produs sau serviciu final.
Daca disponibilitatea de plata a consumatorului depaseste pretul acestuia, consumatorul se bucurd de un céstig
(surplusul consumatorului).

Dobénda reala: ratele dobanzii reduse pentru a elimina schimbarea in nivelul pretului general sau de consum (de
exemplu ratele dobanzii reale sunt rate nominale din care se scade inflatia)

Exercitiu financiar: reprezinta intervalul intre intrarile succesive intr-un cont. Tn analiza proiectului, exercitiul financiar
este, in general, de un an, dar poate fi oricare alta perioada convenabila.

Externalitate: se spune ca exista o externalitate, atunci cand productia sau consumul unui produs pe o piaté are efect
asupra bunastarii unei terte parti fard a fi efectuatd vreo plata sau compensatie. In analiza proiectului, o externalitate
reprezintd un efect al proiectului care nu se regaseste in inregistrarile financiare si, in consecintd nu este inclusa in
evaluare. Externalitatile pot fi pozitive sau negative.

Factor de conversie: reprezintd numarul prin care se convertesc prefurile pietei interne sau valoarea de unui produs
sau factor de protectie in preturi de contabilitate.

Impact: termen generic utilizat pentru descrierea schimbarilor sau a efectelor pe termen lung asupra societatii care pot
fi atribuite proiectului. Impacturile se vor exprima in unitati de masuré adoptate pentru a

Optiunea ,,a face minim” (varianta cu investitie minima): optiunea care include toate costurile de intretinere la un
nivel realist si 0 valoare minima a costurilor de investitie sau de imbunatatiri necesare, cu scopul de a evita sau intérzia
deteriorarea sau de a indeplini conformitatea standardele de securitate.

Optiunea zero “a nu face nimic”: scenariul de baza, ,continuarea afacerilor’, fatd de care de care pot fi méasurate
costurile si beneficiile suplimentarea ale scenariului ,cu proiect’ (adesea, aceastd optiune este sinonima cu scenariul
,fara proiect”)

Optiunea cu investitie minima “a face ceva”: scenariul in care sunt avute in vedere proiecte de investitii, diferite de ,a
nu face nimic” si a ,face ceva”

Parteneriatul Public Privat; parteneriatul realizat intre sectorul public si sectorul privat in scopul de a oferi proiect sau
un serviciu care in mod traditional este asigurat de sectorul public.

Preturi constante: preturile care au fost diminuate prin utilizarea unui indice al preturilor bazat pe acele preturi care au
fost predominate ntr-un an de baza dat. Ele trebuie distinse de preturile curente si preturile nominale.

Preturi curente (preturi nominale): reprezinta preturile practicate la un moment dat. Ele se referé la preturile care
includ efectele inflatiei generale si ar trebui sa fie diferite de preturile constante.

Preturi de contabilitate: reprezinta costul de oportunitate al bunurilor, cateodata diferite de preturile de piata actuale si
de tarifele reglementate. Acestea sunt utilizate in analiza economica pentru a reflecta mai bine costurile reale pentru
societate ale intrarilor si beneficiile reale ale iesirilor. Adesea sunt utilizate sinonim cu preturile umbra.

Preturi la frontiera: pretul unitar al bunurilor comercializate la frontiera economic a tarii. Pentru exporturi, acesta este
pretul FOB (free on board), iar pentru importuri este pretul CIF (cost, insurance and freight). Frontiera economica a
statelor membre UE poate fi cu state nemembre UE sau oriunde exista diferente substantiale ale preturilor avute in
vedere, datorate distorsiunilor pietei.

Preturi de piata: pretul la care un produs sau serviciu este schimbat pentru un alt produs sau serviciu sau pentru bani,
caz in care acesta este pretul relevant pentru analiza financiara.

Preturi umbra: vezi preturi de contabilitate.

Program: o serie coordonata de proiecte diferite unde cadrul de reglementare a scopului proiectului, bugetul si
termenele limita sunt clar definite.
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Proiect: o forma distincta de cheltuiala. in prezentul ghid acest termen este folosit pentru a defini o activitate de investitii
in cadrul careia resursele (costurile) sunt consumate pentru a crea bunuri de capital care vor produce beneficii de-a
lungul unei perioade indelungate de timp. Astfel, un proiect este o activitate specifica, cu un anumit moment de plecare
si un anumit moment de incheiere, destinata pentru realizarea unui obiectiv specific. De asemenea, proiectul poate fi
considerat ca cel mai mic element operational pregétit si implementat ca o entitate separata intr-un plan sau program
national.

Raportul beneficii-costuri: reprezintd valoarea netd actualizatd beneficiilor proiectului impértita la valoarea netd
actualizata a costurilor acestuia. Un proiect este considerat acceptabil in cazul in care raportul beneficii — costuri este
egal sau mai mare decét 1. Se utilizeaza pentru acceptarea proiectelor independente, dar s-ar putea obtine o clasificare
incorecta si, de cele mai multe ori, nu se poate folosi pentru a alege intre alternative care se exclud reciproc.

Rata de actualizare: rata la care valorile viitoare sunt aduse la momentul prezent. Rata de actualizare financiara si cea
economica pot diferi, in acelasi mod in care preturile pietei pot diferi de preturile de contabilitate.

Rata de actualizare sociala: a se deosebi de rata financiara de actualizare. Se asteapta ca aceasta sa reflecte viziunea
sociald asupra modului in care este valorizat viitorul fata de prezent.

Rata interna de rentabilitate: reprezintd rata de actualizare la care fluxul de costuri si beneficii are valoarea neta
actuala netd egala cu zero. Rata interna de rentabilitate este comparata cu o valoare de referintd cu scopul de a evalua
performantele proiectului propus. Rata financiard de rentabilitate este calculatd pe baza valori financiare, Rata
economica de rentabilitate este calculata pe vaza valorilor economice.

Rata limita: rata sub care un proiect nu este considerat acceptabil. Adesea se ia in considerare costul de oportunitate al
capitalului. Rata limita ar putea fi rata interna de rentabilitate minim acceptatd pentru un proiect sau rata de actualizare
utilizatd pentru calcularea valorii prezente actualizate, rata beneficiului net al investitiei sau raportul beneficii-costuri.

Rata de rentabilitate financiard: RRF masoara profitabilitatea financiara a unui proiect printr-un simplu numar. Tn
anumite cazuri calcularea acesteia nu este relevanta si poate conduce la interpretari eronate.

Rata de rentabilitate economica: RRE reprezintd rata de rentabilitate internd (vezi definitia) calculata prin utilizarea
valorilor economice si exprimarea profitabilitétii socio-economice a proiectului.

Scenariul “fara proiect”: reprezintd scenariul de baza fata de care beneficiile si costurile aditionale ale scenariului ,cu
proiect” pot fi masurate (spre exemplu: ,continuarea afacerilor”)

Selectie: se refera la analiza ex-ante a unui proiect de investitii propus, pentru a determina calitatea si conformitatea
acestuia cu criteriile stabilite de luare a deciziei.

Studiu de fezabilitate: studiu al unui proiect propus pentru a indica daca propunerea este suficient de atractiva pentru a
justifica o pregéatire mai detaliatd. Acesta cuprinde informatii tehnice necesare pentru evaluarea financiara si economica.

Termen lung: perioadd de timp in procesul de productie, pe parcursul careia toti factorii de productie pot varia, cu
exceptia proceselor tehnologice de baza care sunt utilizate.

Termen scurt: perioada de timp in procesul de productie, pe parcursul céreia anumiti factori de productie nu pot fi
schimbati, cu toate ca nivelul de utilizare a factorilor variabil poate fi modificat.

Unitate de contabilitate: unitatea de masura care face posibila adunarea si scaderea, indiferent de produs/ serviciu.
Euro este o unitate de contabilitate utilizata in selectarea proiectelor finantate de UE.

Valoarea neta actualizata: suma care rezultd atunci cand valoarea actualizatd a costurilor viitoare sunt deduse din
valoarea actualizata a veniturilor viitoare ale unei investitii. Valoarea financiara netd actualizata (VFNA). Valoarea
economicd neta actualizatd (VENA).

Valoarea reziduala: valoarea neta actualizata a activelor la sfarsitul ultimului an al perioadei de selectate pentru analiza
(perioada de referinta a proiectului).
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