Anexa 5A

PRECIZAREA IPOTEZELOR CARE AU STAT LA BAZA INTOCMIRII PROIECTIILOR FINANCIARE 

PRECIZARILE DE MAI JOS  SUNT AFERENTE ANEXELOR  FINANCIARE 1- 8

Atenţie: 

1. Prognozele vor fi întocmite pornind de la situaţiile financiare din anul anterior depunerii proiectului!

2. Prognozele se refera la doua perioade distincte: a. Perioada de implementare a proiectului; şi b. Perioada de funcţionare. Perioada de implementare începe cu luna în care s-a semnat contractul de finanţare (Luna 1) şi se termina cu luna în care a fost încasata ultima transa a fondurilor FEP.

3. Anexele 1-8 vor fi întocmite atât de către societăţi comerciale, cat şi de către PFA, AF şi alţi solicitanţi care nu întocmesc situaţii financiare de sinteza. Principiul utilizat este acela ca investiţia productiva implementata generează rezultate economice care pot fi cuantificate, chiar daca ele nu se raportează în formulare fiscale (respectiv bilanţ şi cont de profit şi pierderi).      

1
Prognoza veniturilor 

Se va completa Anexa 1 «Prognoza veniturilor» cu vânzările cantitative şi valorice previzionate trimestrial în primii doi ani de activitate după care anual. 

În cadrul acestei secţiuni se detaliază prezumţiile (pentru o mai buna înţelegere de către persoanele care citesc studiul) care au stat la baza realizării previzionării :

· gradul de utilizare a capacităţii de producţie şi modul cum evoluează acesta în timp (daca e cazul); se va estima producţia fizica obţinută în urma realizării investiţiei

· detalierea producţiei fizice conform capacităţii de producţie 

· modul în care au fost previzionate celelalte venituri prognozate 

Se vor detalia veniturile  obţinute din alte tipuri de activităţi decât cea la care se refera proiectul (în cazul în care solicitantul obţine venituri şi din alte activităţi decât cea descrisa prin proiect).

2
Prognoza cheltuielilor 

Se va completa Anexa 2 «Prognoza cheltuielilor» cu valorile previzionate pe categorii de cheltuieli trimestrial în primii doi ani de activitate după care anual. 

În cadrul acestei secţiuni se detaliază prezumţiile (pentru o mai buna înţelegere de către persoanele care citesc studiul) care au stat la baza realizării previzionării :

- urmăriţi corelarea informaţiilor furnizate aici cu cele menţionate în celelalte secţiuni ale planului de afaceri;

- corelarea dintre cheltuielile previzionate şi capacitatea de producţie;

- modul în care au fost previzionate fiecare categorie de cheltuiala ;

- orice alte informaţii care au stat la baza previzionării sau influenţează previzionarea cheltuielilor şi au influenta relevanta ;

Se vor detalia cheltuielile aferente altor  tipuri de activităţi decât cea la care se refera proiectul. (în cazul în care solicitantul obţine venituri şi suporta cheltuieli din alte activităţi decât cea descrisa prin proiect)

3
Proiecţia contului de profit şi pierdere 

În coloana An 0 se vor completa valorile existente în ultimul  cont de profit şi pierdere încheiat de societate anexat la cererea de finanţare (în cazul în care solicitantul este înfiinţat în anul în curs aceasta coloana  nu se completează)

Se vor completa în cadrul anexei 3 rândurile aferente : 12 «Venituri Financiare », 13 « Cheltuieli privind dobânzile » (atât pentru creditul ce urmează a fi contractat pentru co-finanţarea investiţiei din proiect (daca este cazul), cat şi pentru soldul creditelor/leasingurilor/altor datorii financiare  angajate), 14 « Alte cheltuieli financiare  »,   18« Impozit pe profit/cifra de afaceri », restul rândurilor fiind preluate automat din anexele 1 şi 2. Se vor face menţiuni privind valorile previzionate şi se vor corela cu alte informaţii (exemplu : cheltuielile privind dobânzile).

Atenţie: Solicitanţii care nu întocmesc situaţii financiare de sinteza (ex. PFA, AF etc.) nu vor completa coloana 0.

4
Bilanţ sintetic previzionat 

Se vor face precizări privind ipotezele luate în considerare în procesul de previzionare a posturilor din bilanţ.

Se va completa Anexa 4 cu valorile prognozate ale posturilor din bilanţ având în vedere următoarele:

· în coloana An 0 se vor completa cu valorile existente în ultimul bilanţ încheiat de societate anexat la cererea de finanţare (în cazul în care solicitantul este înfiinţat în anul în curs aceasta coloana  nu se completează);

· valorile activelor imobilizate noi achiziţionate se vor adăuga la cele existente (daca este cazul), din acestea se scad valorile activelor imobilizate vândute în perioada respectiva;

· valoarea amortizării cumulate aferenta activelor imobilizate existente, la care se adăugă amortizarea calculata pentru activele imobilizate noi achiziţionate (se va corela cu valoarea cheltuielilor cu amortizările prevăzute în contul de profit şi pierdere);

· valoarea stocurilor (materii prime, materiale, produse finite,etc.) va fi corelata cu specificul activităţii desfăşurate (durata procesului de fabricaţie, etc.) şi alte elemente considerate relevante. 

· casa şi conturi la bănci se preia valoarea rezultata în Fluxul de numerar aferent aceleiaşi perioade din linia   S;

· datorii ce trebuie plătite intr-o perioada de pana la un an – se previzionează în funcţie de termenele de plata ale furnizorilor, de creditele pe termen scurt previzionate prin fluxul de numerar, valoarea datoriilor fiscale şi la asigurările sociale aferente activităţii. 

· datorii ce trebuie plătite intr-o perioada mai mare de un an – se previzionează în funcţie de soldul şi graficul de rambursare a creditelor pe termen mediu şi lung primite (daca este cazul), de soldul şi graficul de plata a datoriilor reeşalonate (daca este cazul); se vor evidenţia de asemenea datoriile către acţionari/asociaţi, leasingurile,  datoriile către alte instituţii financiare.

· subvenţii pentru investiţii -  se înscriu soldul existent /previzionat (daca este cazul) şi încasările primite prin programul POP;

· capitalurile proprii – se înscriu sumele rezultate ca urmare a majorărilor de capital social prevăzute, rezultatul exerciţiului (acesta se repartizează ca dividende şi rezerve la alegere, cota repartizata la rezerve urmând să facă parte din rezerve în anul următor), rezervele deja constituite şi alocările suplimentare din rezultatul exerciţiului financiar precedent;

· se va  urmări corelarea datelor introduse cu cele existente în contul de profit şi pierdere şi fluxul de numerar;

Atenţie: Solicitanţii care nu întocmesc situaţii financiare de sinteza (ex. PFA, AF etc.) nu vor completa coloana 0.

5
Flux de numerar 

Se vor completa anexele cu datele privind fluxurile de numerar aferente proiectului pe perioada implementării (anexele 5 şi 6 vezi atenţionarea de mai jos desfăşurate lunar) şi pentru o perioada de 5 ani (anexa 7) după implementarea proiectului.

În cadrul acestei secţiuni se detaliază prezumţiile (pentru o mai buna înţelegere de către persoanele care citesc studiul) care au stat la baza realizării previzionării :

- valoarea cheltuielilor efectuate înaintea semnării contractului de finanţare (gen consultanta, asistenta tehnica etc.) va fi inclusa în prima luna a anului 1 de implementare la capitolul „Total ieşiri de lichidităţi prin investiţii”; 

- se va urmări corelarea dintre fluxurile previzionate ca intrări şi ieşiri cu celelalte secţiuni;

- atenţie la rândul « Disponibil de numerar la sfârşitul perioadei » acesta nu poate fi negativ în nici una din lunile de implementare şi nici în anii de previziune !

- orice alte informaţii care au stat la baza previzionării sau influenţează previzionarea elementelor fluxului de numerar şi au influenta relevanta ;

6
Indicatori financiari  

Pe baza datelor obţinute din prognozele efectuate se vor calcula indicatorii care vor releva sustenabilitatea şi viabilitatea investiţiei ce urmează a fi promovata. Toate prognozele vor fi calculate pentru o perioada de 5 ani, după finalizarea investiţiei, în preturi constante.

Modul de calcul şi baremurile limita care trebuie respectate sunt următoarele:

1. Valoarea investiţiei (VI) = valoarea totala a proiectului fără TVA, se preia din bugetul proiectului.

2. Veniturile din exploatare (Ve) = veniturile realizate din activitatea curenta, conform obiectului de activitate al solicitantului. Se  preiau valorile din Anexa 1 « Prognoza Veniturilor » rândul « Total venituri din exploatare » aferente perioadelor respective (Total An1,… , Total An 5).

3. Cheltuieli de exploatare (Ce)= cheltuielile generate de derularea activităţii curente. Se  preiau valorile din Anexa 2 « Prognoza Cheltuielilor» rândul « Cheltuieli pentru exploatare - total» aferente perioadelor respective (Total An1,… , Total An 5).

4. Rata rezultatului din exploatare (rRe) - trebuie să fie minim 10% din Ve pentru anii 2-5.
Rezultatul din activitatea curentă (Re) se calculează: Re = Ve – Ce  

Rata rezultatului din exploatare (rRe) se calculează după formula :
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5. Durata de recuperare a investiţiei (Dr) – trebuie să fie maxim 12  ani ;
Este un indicator ce exprima durata de recuperare a  investiţiei (exprimat în ani).  

Se calculează astfel : 
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Unde:

Se considera ca în anii 6-12 cash-flow-urile din exploatare sunt egale cu cash-flow-ul din exploatare din anul  5.
6. Rata rentabilităţii capitalului investit (rRc) - trebuie să fie minim 5% pentru anii 2-5;

Se calculează astfel :
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7. Rata acoperirii prin fluxul de numerar (RAFN) – trebuie sa fie ≥1,2, pentru anii 2-5;

RAFN  = Flux de numerar din exploatare / (dobânzi + plăţi leasing + rambursarea datoriilor);

Se preiau din tabelul fluxurilor de numerar pentru perioada de prognoza Anexa 7 rândul P  « Flux de numerar din activitatea de exploatare »  care se împarte la rândul C « Total ieşiri de lichidităţi prin finanţare ».

8. Rata îndatorării pe termen mediu şi lung (rI) - trebuie să fie maximum 60% pentru anii 2-5;

Este calculata ca raport intre total datorii pe termen mediu şi lung şi total active.
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 unde :

TDi= total datorii pe termen mediu şi lung în anul i ;

 TAi= total active în anul i ;

9. Rata de actualizare – este de 8%, folosita pentru actualizarea fluxurilor de numerar viitoare.
unde:

r este rata de actualizare egala cu 8% (r=rata dobânzii de re-finanţare BCE (4%) + marja de risc pe ţară (4%) evaluată de către Agenţie ca valoare medie şi care va fi reevaluată pe măsură ce condiţiile pieţei monetare europene se schimbă, se impune introducerea unei aproximări unitare)

10. Valoarea actualizata neta(VAN) – trebuie sa fie pozitiva;
Este calculata astfel:
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FNi = flux de lichidităţi net din anul i;

FNi  explt = flux de lichidităţi din exploatare din anul i 

VI = valoarea investiţiei ;

Disponibilul de numerar  la sfârşitul perioadei (rândul S, din anexa 7 « Flux de numerar » trebuie sa fie pozitiv în  anii de previzionare evaluaţi. Se preiau valorile din rândul   S din Anexa 7  aferente
Recomandări privind elaborarea analizei cost-beneficiu 

Prin studiul de fezabilitate, trebuie să se demonstreze oportunitatea şi necesitatea socio-economică a investiţiei. 

În cadrul analizei se vor descrie metodele ce conduc la obţinerea rezultatelor şi se vor prezenta modalităţile de estimare a impacturilor posibile ale implementării proiectului, precum şi menţionarea surselor de informare folosite.

Când analiza impacturilor posibile ale unui proiect (economice, sociale si de mediu) va identifica şi efecte negative, se vor prezenta măsurile care duc la minimizarea lor. 

Conţinutul analizei cost-beneficiu:

1. Identificarea investiţiei, definirea obiectivelor şi specificarea perioadei de referinţă

Definirea obiectivelor: solicitantul trebuie să indice care dintre obiectivele specifice masurilor/operatiunilor se realizează prin proiect şi modul în care implementarea acestuia duce la atingerea acestor obiective şi, de asemenea, să demonstreze oportunitatea proiectului.

Obiectivele luate în considerare trebuie să includă investitii ce fac obiectul proiectului, (nu doar indicatori fizici) şi trebuie să fie prezentate atât  informaţii asupra modului în care se va  cuantifica  nivelul lor de realizare cât şi menţionarea surselor statistice folosite.

2.   Analiza opţiunilor
Solicitantul trebuie sa demonstreze că alegerea scenariului recomandat este optimă din punct de vedere socio-economic. Se vor analiza cel puţin două variante: varianta zero (varianta fără investiţie) şi varianta cu investiţie.

3. Analiza financiară

Analiza financiară se realizează din punctul de vedere al solicitantului.  

Analiza financiară va evalua:

Profitabilitatea financiară a investiţiei în proiect determinată cu indicatorii VAN (valoarea actualizata neta) şi RIR (rata internă de rentabilitate). Totalul valorii investiţiei include totalul costurilor eligibile şi neeligibile din Devizul de cheltuieli.

Indicatorii calculati in cadrul analizei financiare trebuie sa se incadreze in urmatoarele limite:

· Valoarea actualizata neta (VAN) trebuie sa fie < 0 

· Rata interna de rentabilitate (RIR) trebuie sa fie <  rata de actualizare (8%)

· Fluxul de numerar cumulat trebuie să fie pozitiv în fiecare an al perioadei de referinta 

· Raportul cost/beneficii ≤ 1, unde costurile se refera la costurile de exploatare pe perioada de referinta, iar beneficiile se refera la veniturile obtinute din exploatarea investitiei.

Se vor mentiona, ca si venituri din exploatare, sumele transferate din bugetul propriu ce vor fi utilizate pentru sustinerea cheltuielilor de întreţinere. 

Pentru ca un proiect sa necesite interventie financiara nerambursabila, VAN trebuie sa fie negativă iar RIR trebuie să fie mai mica decat rata de actualizare. 

4. Analiza economică2, inclusiv calcularea indicatorilor de performanţă economică: valoarea actuală netă, rata internă de rentabilitate şi raportul cost-beneficiu;

2) Este obligatorie doar în cazul investiţiilor publice majore - investiţie publică majoră: investiţia publică al cărei cost total depăşeşte echivalentul a 25 milioane euro, în cazul investiţiilor promovate în domeniul protecţiei mediului, sau echivalentul a 50 milioane euro, în cazul investiţiilor promovate în alte domenii;

5. Analiza de senzitivitate în cadrul căreia vor fi identificate variabilele critice care pot influenta performanta financiara a proiectului; (se va analiza modul in care variatia acestora, in plus sau in minus, influenteaza indicatorii calculati in cadrul analizei finaciare.)  

6. Analiza de risc Se va efectua o analiză de risc calitativă (prezentată descriptiv), pentru variabilele critice identificate în analiza de senzitivitate, precum şi pentru celelalte riscuri care pot aparea pe parcursul implementării investiţiei (tehnice, de mediu, financiare, instituţionale şi legale) şi măsuri de diminuare a acestora.
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