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Jelen atmutat6 célja:

0sszehangolt méd-
szertani keret meg-
adasa

Alkalmazasi kor
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1 Bevezetés

A 2007-2013 programozasidgzak az EU tAmogatas szabalyaiban szamos je-
lentés valtozast hozott. Ez érinti a projekdlatszitése soran eddig is elvégzett
koltség-haszon elemzés modszertanat is. A valtéZébb pontjait egy révid,
2006-ban elfogadott utmutato foglalja dssze. A do&ntum azonban hangsu-
lyozza, hogy a részletes médszertani Utmutatastiégymeég tovabbra is a ko-
rabbi, 2002-ben kiadott itmutat6 ad. A két utmutalgtve a tAmogatasi szaba-
lyok egyes tisztazatlan pontjaira az NFU szakéxt EU szaké#itsl kértek és
kaptak allasfoglalast 20Q&zén.

A valtozasokrol sz6l6é dokumentum tobb pontjan igjelenik az ajanlas, hogy
a tagorszagok dolgozzanak ki az EU utmutatok afteggdéat, keret jellggat-
mutatot. A nemzeti sajatossagokat is figyelembe vatdszertani keret felada-
ta, hogy az egyes tagorszagokban készitett kolttagégen elemzések szekto-
ronként, illetve prioritasi tengelyenként jol 6ssasonlithatdéak legyenek és jol

77/ )l

szolgaljak a tamogatasra érdemes projektek kividastz

Jelen Utmutato célja, hogy az ajanldsokkal 6sstmmglyan mddszertani ke-
retet adjon, amely a projekts&Esziti és értékeli szaméara megkonnyiti a vo-
natkozé ebirdsok attekintését, ezek alkalmazasat. Ennek ébdekaz Gtmutato
az eddig készult alabbi itmutatokban foglalt koveényeket egységes szerke-
zetben jeleniti meg:

* ,Guide to cost-benefit analysis of investment petge(Structural Fund-
ERDF, Cohesion Fund and ISPA)”, 2002 (a tovabbiakEd) Utmutato,
2002)

*  WORKING DOCUMENT 4 Guidance on the methodology darrying out
Cost-Benefit Analysis (Version sent to translati@2006), (a tovabbiak-
ban: EU Utmutat6 kiegészitése, 2006)

» az NFU kérdéseire az Europai Bizottsagtol 20065mtében kapott vala-
szok (a tovabbiakban: EU Vélaszok 2006)

(a tovabbiakban mindezek egyiitt: EU Utmutatok).

A Strukturdlis alapok és Kohézios Alap felhaszréaadk feltétele, hogy a ta-
mogatas indokoltsaga igazolhato legyen. Eéseldan az alabbémogatasi
feltételekteljesitését jelenti:

» tarsadalmi hasznossag igazolhato legyen,
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» csak a megvalosulashoz szikséges métékogatast kapnak, tal-
tamogatas nem torténjen;

* a projekt keretében létrehozott eszkozdlkadtetése, a szolgaltatasi
szinvonal pénzigyileg fenntarthato legyen.

Ezen tdmogatasi feltételek elignése a koltseég-haszon elemzés mddszereivel
torténik meg. Konkrét jogszabalyic@las szerina nagyprojektek és a jovede-
lemtermed projektek esetében kotelgkoltség-haszon elemzés készitése
Egyéb esetekben kotelga tamogatasi feltételek igazolasamely valamilyen
bonyolultsadgu, részletezettsigkpltség-haszon elemzés elkészitését jelenti.
Ezen atmutat6 feladata az is, hogy ezen projektéknara is megadja, hogy a
tamogatési feltételek igazoldsa hogyan torténjen.

A koltség-haszon elemzés tovabbi feladatmely szintéminden projekt ese-
tébenszikséges, hogy a vonatkozé szabalyrendszer saesaamitasok alap-
jana tdmogatas aranya és 0sszege szamolhato legyen

Az alabbi abra bemutatja, hogy a kulonb@zojekt jellem#k esetén mely sza-
balyok szerinti, milyen részletezettsdgiltség-haszon elemzés elvégzése
szlikséges.
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Nagyprojekte

Jovedelemtermél
projektek

Az Utmutato alkal-
mazasa és korlatai
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A részletes koltség-haszon elemzés készitése jodjszaapjan kotelegr

a nagy projektek esetében melyet a Bizottsagnaitegs kell kildeni.

A Tanacs 1083/2006/EK Rendeletének 39. cikke éébén nagyprojektnek
minésul az olyan projekt, amelynek célja valamely psrgazdasagi vagyim
szaki természétoszthatatlan feladat elvégzése, amely egyétietnmeghatéa-
rozott célkitizésekkel rendelkezik, és amelynek teljes koltségrylezetvede-
lem esetében meghaladja a 25 milli6 EUR-t, masdtskien az 50 millié EUR-
t.

A koltség-haszon elemzés elkészitése jogszabalyidaittséget jelent és a
tamogatéasi szebreés feltételét képezi.

A Tanéacs 1083/2006/EK Rendeletének 55. cikke édbém jovedelemtermel
projekt

* bérmely olyan infrastrukturalis beruhazast magéafugalé mivelet,
amelynek igénybevétele kozvetlenll a felhasznaldéeteb dijakkal
jar, vagy

» vagy fold vagy épuletek értékesitését vagy bérsadaagaban fogla-
6 mivelet,vagy

» vagy barmely mas, ellenszolgaltatas fejében térszolgaltatasnyudjtast
magaban foglal6 tivelet.

A jovedelemtermelés val6jaban bevételterméligent, tehat ha egevékeny-
ségveszteseges, attdl még lehet jovedelemtdrnial a fenti tipusu bevételek a
projekt (a niivelet a rendelet szerint Iényegében maga a progekgtasara ke-
letkeznek.

Az Utmutaté modszertani kereteket ad, tovabbdermnaisek soran egységesen
alkalmazando paraméterek értékeit adja medsbiban az egyes projektek
0sszehasonlithatosagat, illetve az ér@ketunkajat konnylt egységesitést
szolgélja.Nem kivanja azonban helyettesiteni a koltség-haszaemzést
végd szakérivk kbzgazdasagi, pénzigyi szakértelmet

Jelen atmutaté nem terjed ki a megvaldsithatoségilmany tartalmanak teljes
kori megadasara, azonban az Utmutatoban sagueptok struktirjukban il-
leszkednek a megvaldsithatdsagi tanulmanyba beéitéltozatelemzésre és
a kivalasztott valtozat pénzigyi és kdzgazdas@&gneésére vonatkozo strukta-
rahoz.

Azon tAmogatasi konstrukciok esetében, amelyektadéban alkalmazhato az
egyszeiisitett kdltség-haszon elemzeés, ott a tAmogatasitikddtiora vonatko-
z0 sajatossagok beépitésre kerultek ézetés megvaldsithatdésagi tanulmany
(EMT), illetve a részletes megvaldsithatosagi tarduly (RMT) Gtmutatéiba

! Az angol sz6hasznélat is erre utal: revenue géosra
2 Jelenleg ez alél a rekultivacié kivétel, ahol dhéészletes koltség-haszon elemzés Gtmu-
tat6 késziilt.
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Ahol 4ltalaban részletes kdltség-haszon elemzéség@s, arra vonatkozéan a
koltség-haszon elemzés utmutatd kilon dokumentutj&kemik meg, jelen
altalanos utmutatot és a tamogatasi konstrukcedlenmz sajatossagokat is
tartalmazva.
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2 Altalanos médszertani kérdések

2.1 A koltség-haszon elemzés szerepe

kdltség-haszon elem- A kdltség-haszon elemzés feladata annak kimunké&sgemutatasa, hogy a
zés feladat: hate- kozosséqi, illetve koltségvetési forrasokbol nyiijtdmogatasok olyan fejlesz-
kony projektek raci- tések megvaldsulasahoz jarulnak hozza, amelyek

onalis megvalésula-

sanak tamogatasa » koltség-hatékonyak;

» tarsadalmi hasznuk jelenértéke meghaladja a tdrsakidltségeik je-
lenértekét,

» csak a megvalosulashoz szikséges métékogatast kapnak, tal-
tamogatas nem torténik;

* mikddtetése soran a létrehozott szolgaltatasi szalymnzigyileg
fenntarthato.

koltség-haszon elem- A fenti feladatok ellatdsat az EU Utmutatokban naggiozott harom elem
zés elem: szolgalja.

valtozat elemzés Valtozatok elemzésemelynek célja annak alatdmasztasa, hogy a prajekt
megvalosithato alternativak kozul a legjobb.

pénziugyi elemz A pénzlgyi elemzésamely a kivalasztott fiszaki megoldasra vonatkozéan a
beruhazoénal, kedvezményezettnél feimeékiltségeket és beveételeket veszi
szdmba és veti 0ssze, pénzaram (cash-flow) szebdaleEnnek keretében kell
a pénzugyi fenntarthatdésagot is vizsgalni.

kozgazdasagi kolt- A kdzgazdaséagi koltség-haszon elemzésnelynek célja a kivalasztottim
ség-haszon elemzés szaki megoldasra vonatkozéan a tarsadalmi hasapéss&ltsegek vizsgélata.
vagy mas néven: tar- Tekintettel arra, hogy ennek a vizsgalatnak a ket a pénzigyi hasznokat és
sadalmi gazdasagi  koltségeket kell kiegésziteni vagy felvaltani téieani koltségekkel és hasz-
elemzeés nokkal, ezért ezt tarsadalmi-gazdasagi elemzésnekinthetjiuk.

A pénzugyi és a kbzgazdasagi elemzés egyaranntada@rzékenységvizsgala-
tot és kockazatelemzést.



Koltség-haszon
elemzést a megval6-
sithatéséagi tanul-
many készitési fo-
lyamataba kell integ-
ralni
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A koltség-haszon elemzés a projekikélszités sorén a projekiiszaki tartal-
manak, intézmeényi és finanszirozasi feltételeinekimatarozasaban jatszik
fontos szerepet. Az EU tamogatas hatékony felhésziért felals szervezetek
szdmara azonban az egyes projektek koltség-hasatadina projektek dssze-
hasonlithatosagat is szolgaljak és a kozottuknéndlasztast segitik.

2.2 A koltség-haszon elemzés helye

A koltség-haszon elemzésnek a projekkészités folyamataban a kdrnyezet-
védelmi, niiszaki, tervezési feladatokhoz és az intézményi adsirez kell
kapcsolodnia. Az integralt megkozelités elengedieete

A koltség-haszon elemzés tehatetsrban a megvaldsithatésagi tanulmany
készitésének folyamataba illeszkedik. Az elemzésagtchzonban pontositani
szukseéges, ha atiszaki tervezés Ujabb fazisaba kerul (pl. elkészidragedé-
lyes terv), illetve pontosodnak a hatasok becslé&s#tségbecsléseket alapve-
téen tervedi koltségbecslések, illetve az izemedlkeddatai adnak. Az éle-
jelzéseket szintén dzsegitségiikkel kell elvegezni. A kdltség-haszomelkes
soran felhasznalt adatokiiszaki szempontbdl valé aldtdmasztasa szikséges.
Ez kilonosen fontos a karbantartasi koltségekapiokidltségek és a marad-
vanyerték becslése konzisztens becslésénél.

2.3 A koltség-haszon elemzés elemeinek kapcsolodasa

A koltség—haszon elemzés egyes elemeinek kapcsalal@amint az egyes
elemek céljat, helyét, outputjat és eredmeényétabaabra mutatja.



2. bra: A koltség-haszon elemzés elemei
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A miiszakilag megva-
I6sithato és jogilag
megfeleld projekt val-
tozatok kozotti valasz-
tas

Pénziigyi megtériilés,
vizsgélata

Finanszirozés, fenn-
tarthatésag vizsgalata

A tanulmanytervek és mi-
szaki kéltségbecslések alap-
jan a részletes miszaki ter-
vezés és engedélyezések
elétt

A kivalasztott valtozatra rész-
letesen a, miszaki koltség-
becslések és piaci elemzé-
sek, jogszabalyi /szerz6déses
eléirasok alapjan

EU tdmogatas szami-
tasa

Tamogathatdsag vizs-
galata

A kivalasztott valtozat
tarsadalmi hasznossa-
gat vizsgélja

Kivalasztott valtozatra a rész-
letes tervek, tanulmanyok,
miiszaki kdltségbecslések,
kornyezeti hatas és kereslet
elemzés alapjan

Output
e
Koltség-hatékonysag

elemzés esetén: legki-
sebb koltségl valtozat

Tdbbszemponta elem-
zés esetén: egy sulyo-
zott pontszam

Egyszersitett koltség-
haszon esetén: Nettd
hasznok jelenértéke,

A legmegfelel6bb, hatékony
miszaki megoldas kivalaszta-
sa, ami a tovabbi kidolgozas
alapjat képezi

Pénzigyi teljesitmény
mutatok
NPV, FRR, BCR

Pénzaram tabla (cash
flow)

« A tételes beruhazasi koltség
meghatarozasa

« EU tdmogatési 6sszeg, sajat
forras igény és az egyéb ta-
mogatas 6sszegének meg-
hatarozasa

Kdzgazdasagi telje-
sitmény mutatok:
NPV, ERR, BCR

Tdbbszemponta elem-
zés szempontjai alap-
jan egy sulyozott pont-
szam

¢ A projekt tAamogatas jogos-
saganak alatamasztasa

¢ A szamitott mutatok alapjan
lehetséges a mas projektek-
kel torténd dsszehasonlitas

A koltség-haszon elemzés
eredményeinek szilardsa-
gat/megbizhatésagat
vizsgalja

Mindharom elemzés része-
ként

i ¢ Kritikus valtozok, :
|+ Kiszobértékek meg- 1
i hatarozasa :
| s Szamszerisitett koc- 1
1 P 1
| kazatok ]
1 1

e Elérejelzések kritikus pontja-
inak meghatarozasa,

¢ A kockazat felmérése,

e Miszaki tartalék indoklasa

¢ A valtozatok kozotti valasz-
tds megalapozasa
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Fejlesztési kulonbo-
zet moédszere

Torténelmi koltsége
modszer

2.4 Kiemelt moédszertani kérdések

Az elemzés készitésénekdsdispéseként meg kell hatarozni az altalanos elem-
zési modszert, azaz hogy a fejlesztési killonbozagyulé modszer vagy a
torténelmi koltségek modszer alkalmazésara kerides. A kivalasztott meg-
kozelitést konzisztensen kell alkalmazni az elenmésiharom elemére.

Az EU Utmutatok altalanosan a fejlesztési kiulonbézédszerérével tortén
szamitast irjak él Ez a projekt hatdséat a ,torténelmbahényeksl” elkiloni-
tetten mutatja, azaz a megbéwnfrastruktarat, annak hatasait adottnak veszi.

A fejlesztési kiilonbdz&modszerének alkalmazasahoz meg kell hatarozni a
projekt nélkili valtozatot és ezaltal a projektkidi eset és a fejlesztés kozotti
kulonbozeteket. Ezt nem mint redlis (pl. jogszabaélyirasokat teljesdl) valto-
zatként, hanem mint szamitasi segédeszkozt ketites. Ez az, ami a projekt
nélkul torténne. A projekt beruhazasiikiddési koltségeit, bevételeit és hatasa-
it a projekt nélkiili valtozathoz viszonyitva kelegallapitarfi a teljes vizsgalt
referencia idtavra.

Lehetnek olyan koltségelemek, hatdselemek stb.lyaknesetén csak a fejlesz-
tés és a projekt nélklli eset kilbnbozete becstilineyy (példaul a koltség-
csokkenés mérteke). Ezek esetében lehetséges @kfiimbozet becslése, de
a projekt nélkuli esetet ekkor is be kell mutatoyabba a kuldnbozeti becslés-
sel érintett elemek esetén a becslési médszeésitEjelezni kell.

A fejlesztési kulonbdzet mbédszerének lényege, fusgk a projekt hatasaira,
fenntarthatosagara koncentral és nem foglalkonieglé allapottal, annak
esetleges problémaival sem.

Amennyiben a hatasok illetve koltségek becslésmpratjabol a projektbeli
fejlesztés elvalaszthatatlanul épll a megliéNrastruktirara, akkor a torténel-
mi koltségek modszer alkalmazésa szikséges. Hzeesala kell thmasztani,
hogy miért nem lehetett alkalmazni a fejleszté$bkiiozeten alapulé mod-
szert.

Amennyiben a fejlesztési kilonbdzet mdédszer alkadsn nem lehetséges, a
torténelmi koltségek modszerének alkalmazasanalokidsa szikséges.

A torténelmi koltség alkalmazasara éaltalaban akkotil sor, ha a fejlesztési
kilénbozet modszeréhez sziikséges projekt nélléliéssa fejlesztési valtozat
kozotti kalonbozetek nem becsilbek meg.

3 EU Gtmutat6 kiegészitése, 2006 (incremental méthod
* A projekt nélkili valtozat az EU Gtmutatd, 2002 dflalan a ,do nothing” alternativanak
felel meg, amit mas modszertani leirasok ,basektternativanak neveznek.
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A két modszert nem
lehet ,felvaltva” al-
kalmazni

Projekt nélkuli eset

Ebben az esetben a pénzugyi elemzés soran az EBipptisag az aldbbi
mobdszer hasznalatat javasolja:

* a,torténelmi koltségek” modszerénél a projekt télforgatokdnyvben
semmilyen infrastruktdra nem szerepel;

» a projekt megvaldsitasa esetén a koveiketzkell figyelembe venni:

0 az U] infrastrukturalis elemek beruhazasi koltségemeglég inf-
rastruktUra maradvanyértéke piaci értéken, tovabba

0 a projekt megvalésitasat koveh a teljes infrastruktura altal terem-
tett 0sszes jovedelem (dikddési koltség és bevétel becslésekor
hatékony nikodtetést kell feltételezni).

Gyakorlatilag a torténelmi koltség modszernél avadt sz6, mintha a megiév
infrastruktarat (épuletek, gépek, berendezésekntddgia) Ujra befektetnék

,Uj vallalkozaskent”, kiegészitve az 0j épitményeklgépekkel, berendezések-
kel technoldgiaval, és a ,teljes” befektetés magéset kell vizsgéalni. Az
infrastruktdra potlasi koltségei mellett a medlénfrastruktara potlasi koltsé-
geit is meg kell becsdini.

A meglé\y infrastruktira értéke:

* amég varhato élettartam alatt elééhettto jovedelem jelenértéke,
vagy

» az eszkdzallomany jelenlegi piaci értéke (értékléscalapjan), vagy

» az eszkodzalloméany jelenlegi piaci értéke a hitedelkkapcsolddd
adossagszolgalat jelenértékével csokkentve

A projekt elszamolhat6 kdltségét azonban csak @pifinények, gépek, beren-
dezeések, technologia, illetve az ezekhez kapcsqérdiekos koltségek (terve-
zés, nfiszaki feligyelet, TA, PR) képezik.

A két médszert nem lehet  felvaltva” alkalmazni egyfejlesztésre vonatko-
z06 elemzésbenHa a projekt nélkili valtozatot nem hatarozzalgnakkor
egyes elemik hol a projekt altal elért hatasokat tekintik, Bgbrojekt és a
meglé\b infrastruktira egylttes hatasait. A legnagyobhitast az okozhatja,
ha a koéltségek becslésénél a fejlesztési kulonbtadszerét alkalmazzak, a
hatdsoknal pedig a torténelmi modszert vagy foeditv

A projekt nélkili eset (vagy forgatokonyv) lényegélaz elemzési édavra
vonatkoz6an megadott olyan részletes helyzetledrés)y a projekt elmaradasa
esetén kovetkezne be. Mivel a koltség-haszon elekizarolag a palyazatban
szerepb projekt hatasait vizsgdlja, el kell kiiloniteni adwatdsokat, amelyek a
projekt elmaradasa esetén is bekdvetkeztek voimaeleérdekében meg kell
hatarozni azt az esetet, amely bemutatja, mi tdeténpalyazati projekt elma-
radasa esetén az elemzésétéon beldl.

A projekt nélkili eset leirasakor figyelemmel kelllenni arra, hogy milyen
altalanos elemzési modszer kerult kivalasztasra.
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Arfolyam

Inflacio

Realértéken tortén
tervezés

* Amennyiben a fejlesztési kiulonbdzeten alapulé médsakalmazzak,
akkor a kivalasztott valtozat és a projekt nélleisiet kozti kilonbsegek-
re kell koncentralni a leirasban.

A fejlesztési kilonbdzet mddszer esetén a koltségdn elemzés soran
a projekt beruhazasi koltségdhlizemeltetési és karbantartasi koltseé-
gébsl, valamint bevétel&l le kell vonni azon dsszegeket, amelyek
varhatoan a projekt nélkili forgatokonyv esetéelisntkeznének

» Atorténelmi koltség modszer alkalmazasa esetémeédszer 1ényege-
bél fakadoan — a projekt nélkili eset a teljes irtftadara hidnya, igy
minden koltség és bevétel, tovabba hatas értéka. nul

A projekt nélkili forgatokonyv leirasanak a kovedddere kell kiterjednie:
* a miszaki tartalom révid megadasa,;

Ha a projekt nélkili esetben is tervezhberuhazas, akkor a beruhazasi
koltségek becslése (ennél célsiziitételezni egy korulbelll olyan volume-
ni beruhdzast, amelyet a palyazo rendelkezéséréréid, illetve az éltala
— EU-tdmogatas nélkil — is megszereghetitsegvetesi és egyeb forras fe-
dezne.

» a mikddeési koltségek becslése (torténelmi modszer eseika)

» a bevételek becslése, ha egyaltalan felmertl (téinéi moédszer esetén nul-
|a);

» a hatdsok bemutatsa (t6rténelmi modszer esetkx).nul

A projekt nélkili eset nem feltétlen jogszabalyvktelményeket kieléditval-
tozat, de Miszakilag megvaldsithatonak kell lennie. Meghatasanak egyik
vezérfonala az, hogy mit tudna az infrastruktutajdonosa/gondos gazdaként
tenni, a sttkds pénzigyi keretei kozott, hogy legalabb a jelgis meglét
szolgéltatasi szinvonal fennmaradjon, tekintethe\&redlisan tervezlieers-
forrasokat.

Az elemzés adatait forintban kell megadni. Nagygktek esetén (ti. amikor
kornyezetvédelem esetén a projekt koltsége meghada2b millio eurot) a fo-
rintban meghatarozott tételeket, tovabba a pénzggazdasagi mutatokat eu-
rora is at kell szamitani. Az atszamitashoz a Rfyminisztérium (PM) altal
meghatarozott koltségvetési tervezeési arfolyamthtaiealmazni.

A projekt elemzés soran valtozatlan aron (inflaalduigazitott, a kiindulo év-
hez rogzitett ar) kell szamolni. Azonban a pénziéggimok elemzése soran, ha
az elemzés valtozatlan arakon torténik, és azdidéaebrejelzések alapjan a
relativ &rak valtozasa jelérst, akkor a relativ arak korrekcioja szukséges.

Az elemzéseket realértéken kell végezni. Enneknsioggelni kell az egyes te-
telek egyméashoz viszonyitott relativ arvaltozasadireeélértéken torténsza-
mitas esetében redl diszkontratat kell alkalmdasd(kéébb).
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Hatasterllet lehata-
rolasa

Utemezett beruhdzas

Vizsgalt idstav

A projekt térbeli hatasterllete az a hely vagyl&ri@hol a projektet végrehaijt-
jak, illetve ahol ebbl eredsen a hatésat kifejti. A hatasterilet lehataroldsana
figyelemmel kell lenni az alkalmazandd modszer na¢@tozasara.

Utemezett beruhazas: egy szerves egységet &dmemhazas onallbéan isim
kodsképes elemeinek egymastdl eftédoben tortés atadasa. Onallé titemnek
az az elem tekinthét amelyik legaldbb egy évig Uzemel a hozza kozmétle
kapcsolodo Ujabb Gtem atadaséttel

Utemezett beruhazas részeként az adott litemberpitésyé tervezett szakasz
gazdasagossagi jelletiimek kilén szamitdsa esetén altaldban a tobbi szaka
varhato Utemezésnegvaldsulasanak figyelembe vétele sziikséges.

A kockazatvizsgélat soran elemenként kiszamitazda aset is, ha a tovabbi
utemek nem, vagy csak kb valosulnak meg.

Amennyiben a beruhdzast Utemezetten tervezik mégjtahi, akkor szikséges
a kulonb6d Utemezeési sorrendek dsszehasonlitd vizsgalatavs] ez kihat a
projekt kdzgazdasagi és pénzigyi mutatora is.

A vizsgalt idstav (referenciaifiszak} azon évek szama, amelyek tekintetében a
koltség-haszon elemzésmdjelzéseket tartalmaz, azaz a pénzugyi és a kézgaz
dasagi koltség-haszon elemzeés soran alkalmazoévidA projekt jowbeni
alakuladsara vonatkozodejelzéseket a projekt gazdaséagilag hasznos éettar
méanak megfelél és hosszabb tavu valosizimatasainak feldlelésére elégsége-
sen hosszu iibzakra kell kialakitani, altalaban 30 évre. Az egigenogatasi
konstrukciok esetében az@tortens eltérés lehéségét a megvaldsithatdsagi
tanulmany készitésére vontakoz6 Utmutatdk tartataiaz

® AZ EU Gtmutaté kiegészitése, 2006 alapjan
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3 Valtozat elemzés

3.1 Altalanos modszertan

A muszakilag és jogilag megvalodsithat6 valtozatok dématéaz EU Gtmutatot
(2002) figyelembe véve a véltozatok elemzése dbaldddokon torténhet:

» Koltség-hatékonysag elemzeés
» Egyszetisitett koltség-haszon elemzés
* ToObbszempontu értékelés.

A valtozat elemzés soran a koéltségek becslésegakdasagi kdltség-haszon
elemzés szerint torténik.

A valtozat elemzés soran alkalmazott médszer kbzédssaban az alabbi abra
nyujt segitséget



3. abra; A valtozatelemzés soran alkalmazandé neddkz

Mddszertani tmutat6 komplex vizvédelmi beruhazasokkal kapcsolatos projektek kéltség-haszon elemzéséhez

zottsaga

A projekt céljanak meghataro-

A projekt vagy projekt elem
konkrét céljat nem kell a
véltozat elemzés soran
meghatarozni, az mar
adottsag, jogszabaly vagy
stratégia meghatarozza

(ekkor a valtozatok a meg-
oldasokban kildnbdznek)

pro-

kt célj
egha-
rozatl

A projekt vagy projekt elem
konkrét céljat is a valtozat
elemzés soran kell megha-
tarozni, jogszabalyi el6iras
vagy stratégia szerint

(ekkor a valtozatok kiilén-
boézhetnek a célokban és a
megoldasokban, amelyeket
egy vagy tobb Iépcsében is
lehet elemezni)

L 481

Hata! soE’HasznoE je”ege

A|Ea|mazanaol moI aszer

A projekt eredménye egyfajta hatas-
sal leirhatd, a cél tilteljesitése nem
eredményez nagymértékl haszon
ndvekedést

Koltség-hatékonysag elemzés

Legkisebb koltség

A projekt eredménye csak komple-
xen tébb hatassal egyittesen leirha-
t6

Tobbszempontl értékelés

A hasznok naturalis mértékegység alap-
jan pontozassal kerililnek kifejezésre

A projekt eredménye csak komple-
xen tébb hatassal egyittesen leirha-
té

Tobbszempontl értékelés

A hasznok naturdlis mértékegység alap-
jan pontozéassal kerulnek kifejezésre

Tobbszempontl értékelés

A projekt eredménye egyfajta hatas-
sal leirhatd, a cél tulteljesitése
nagymérték( haszon névekedést
eredményez

Egyszeriisitett kozgazdasagi kol t-
séa-haszon elemzés

A hasznok pénzben keriilnek kifejezésre,
vagy az egyfajta hatast jellemzd

A hasznok naturalis mértékegység alap-
jan pontozéassal kerulnek kifejezésre

naturdliakban
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koltség-hatékonysag
elemzés

egyszeiisitett koz-
gazdasagi koltség-
haszon elemzés

tobbszempontu érté-
kelés
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A koltség-hatékonysag elemzésedményei alapjan kivalaszthat6 egy adott
cél elérésére alkalmazando6 optimélis megoldéas.l&éd@-hatékonysag elemzés
soran ebszor szambavételre kerlilnek a hatasok és koltségekoveben
szdmszdfsitésre kerllnek a koltségek. A hatasok értéekbenkifejezése he-
lyett az adott cél elérését jeléritllapot valtozas naturalidkkal (természetes
mértekegységben) vald jellemzése valosul meg.

A koltség-hatékonysag elemzés mddszer soran a gebté@ozas jellege:
» A cél meghatarozasa jellege szerint homogén

* Az adott cél tulteljesitése nem eredményez nagykiéhaszon néve-
kedést

A hasznok naturalis mértékegységben kertlnek lkiésjee

Az egyszefisitett kozgazdasagi kéltség-haszon elemzaiskor alkalmazandd,
ha a konkrét célt tobb paraméter irja le és ezekrraméter celértékeknek a
meghatérozasa is a valtozat elemzés téjjdeghatékonyabban és a legkisebb
kockézattal megvaldsithato valtozat kivalasztasdéadsei:

* beruhazasi ésitkodeési koltségek becslése,
» tarsadalmi-gazdasagi és kornyezeti hatdsok becslése
» valtozatok 6sszevetése haszon/kdltség mutatokaalapj

A tébbszempontu értékelésnddszerének alkalmazaséara abban az esetben ja-
vasolt, amennyiben a cél meghatarozas jellegendzegm homogén. Ehye,
hogy az intézményi, tikddtetési kockézat is figyelembe vehar elemzés so-
ran. Ez az elemzés veheti pl. egy szempontkénggzefisitett pénzigyi
elemzés mutatoit. Ez akkor relevans, ha a projagvalositojanak, illetve
hasznalbinak forrasai &izosek, vagy kulonbdzintézmeényi valtozatok jeledt
sen elté pénzugyi feltételeket eredményeznek, igy a pénauggvalositha-
tosag kérdéses lehet. Ekkor egyzettes, egyszésitett finanszirozasi terv
eredmeényei, kdvetkeztetései bevonhatok a tobbszatiingotékelésbe, illetve
ezek alapjan a pénzugyileg nem megvalosithatozati kizarhatok a tovabbi
elemzésbl.

3.1.1 Az elemzés folyamata

A véltozat elemzés szamitasi becslésen alaptitéjelzést jelent a megvalosit-
hato alternativak kozul a legjobb valtozat kivalasa érdekében. A valtozat
elemzés folyamat az alabbiak szerint alakul:

» A cél(ok) meghatarozasa: A megvaldsitand6 projkeéat dérend cél
minél pontosabb kvalitativ lehatarolasa (eredmédikatornak megfe-

®llyen pl. az EU Utmutat6 (2002) 19. oldalan medagtio minimum” és ,do something”
alternativakra adott példa. A valtozat elemzégittia, annak elddntése is, hogy a folyén
val6 atjutas altalanos céljat érdemes-e hid égitéssgoldani, vagy elegetih meglév
kompjarat felujitasa.

COWI

Magyarorszag
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leléen). Ha a cél meghatérozasa is a valtozat eleraladata, akkor a
cel jellemzésére szolgald nééedmokat kell megadni.

* Valtozat elemzés:

0 A lehetséges valtozatokisése az alabbi szempontok alapjan:
» Miszakilag megfelékség
= Jogszabalyi kérnyezetnek valo megfésgg
o0 A miszakilag és jogilag megvaldsithat6 véaltozatok \arsg
= Elemzés
= (Osszehasonlitas és kivalasztas

3.1.2 Valtozatok meghatarozasa

A valtozatok meghatarozasanal altalanossagbarabbiadzempontok figye-
lembe vétele szikséges:

* A miszaki és jogi szempontbol megfélehegoldasok megfogalmazasa
és annak vizsgalata, hogy ezek ténylegesen kuléni@itozatokat je-
lentenek-e

» A célallapot teljesulésének bemutatasa

* Amennyiben a dontési valtozat a projekt egy résaéte vonatkozik, a
tobbi résszel vald kapcsolat leirasa

A projekt valtozatok dirése torténik meg annak alapjan, hogy illeszkediiz-e
EU-tdmogatasokra vonatkoz@ghsokhoz.

Az illeszkedés vizsgalata a kovetkd@rdések elemzését jelentheti:

* avizsgalt valtozat gazdasagi vagyisnaki természétoszthatatlan fel-
adatnak tekinthéte;

» egyeértelnien meghatarozott célkitésekkel rendelkezik-e;

3.1.3 Koltség-hatékonysag mutatdk

A hatékonysagi mutatok altaldnos képlete: naturali&ifejezett valto-
zas/forintositott koltség. A mutatok tehat azt 2é§eki, hogy egységnyi hatas
elérésének mekkora a fajlagos kdéltsége, azaz:

a projekt altal elért eredmény természetes merj@éedpen kifejezve

beruhazasi koltségek +ikvdési koltségek
A mutaték vonatkozhatnak:

» Ateljes tervezési ithorizontra, ekkor a szamlaléban az 6sszes hatést, a
nevedben a koltségek jelenértékét kell szerepeltetni.

COWI

Magyarorszag



Kdltségbecslés

Hatasbecslés
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» Adott évre, ekkor az éves hatast és a kulon képkatint szamithatd
eves koltséget kell sszevetni (éves szintre atsatirneruhazasi kolt-
ség + éves ffkodeési koltség).

A konkrét koltség-hatékonysagi mutatokat a vonaikoalyazati atmutaté ha-
tarozza meg.

3.1.4 Koltség-hatékonysag elemzeés
A koltség-hatékonysag elemzés folyamatat az ai@hta mutatja be.

4. dbra: A Koltség-hatékonysag elemzés folyamata

DONTESI VALTOZATOK

DONTESI VALTOZATONKENTI ELEMZES OSSZEVETESE

Beavatkozasi valtozatra
vonatkozo koltség-
becslés Koltségek
és hatasok
Osszevetése

Dontési kritérium:
legkisebb koltség

Vérhat6 allapothoz
tartoz6 hatasbecslés

Dontési
valtozatok -
sorbarendezése

Hatasok szambavétele
ugyanabban a
naturalidban torténé
szamszerdsitése

A projekteknél a koltség-hatékonysag elemzésheitazatokat oly médon
kell megfogalmazni, hogy mindegyik valtozat ugyaaol céléllapot elérésére
vonatkozzon. A valtozatok kozti kilonbség meghathato a projekt céljanak
elérését szolgald megoldasi lelsgigek mentén is (pl.imzaki megoldasok).

3.1.4.1 A véltozatok koltségeinek és hatasainak becslése

A koltségbecslés a kozgazdasagi koltséghaszon élram meghatarozottak
szerint torténik annyi eltéréssel, hogy a becslésegfyvonallbbak, legfeljebb
tanulmanytervre, tényfeltarasi zarodokumentacitapazottak.

Az egyes valtozatokhoz tartozé hatasok becslésdéababi elemekdl épll fel:

* hatasok szambavétele
» hatasok naturalidban valo kifejezése

COWI

Magyarorszag



Koltségek becslése

Hatasok becslése
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3.1.4.2 A dontési valtozatok 6sszehasonlitasa és kivalasgsa

A dontési valtozatok sorba rendezése a teljes @izatszak 6sszes koltsége-
nek jelenértéke alapjan torténik.

Ha csak a projekt céljanak elérését szolgalo mégoldhefségek mentén volt
kilonbség az egyes valtozatok kozott, akkor a dbrtdtozatok sorba rende-
zése a teljes vizsgaltddzak dsszes koltségének jelenértéke alapjan tkrténi

Eléfordulhat az is, hogy a kiulonb®megoldasi lehéségek kdrnyezeti hatdsai
jelentsen eltérnek egymastol ugyanazon célallapot esetdren az esetben a
koltség-hatékonysag elemzést tdbbszempontu érsded)@setleg egysisi-
tett kdzgazdasagi koltség-haszon elemzéssel legjEkziteni.

3.1.5 Egyszer lsitett kdzgazdasagi koltség-haszon elemzés

Az egyszelisitett kozgazdasagi koltség-haszon elemzés soraloaatok a
hatasok és a koltségek alapjan hasonlithaté takker kell ezt a modszert
alkalmazni, ha a valtozatok hatasai jetsen eltérnek egymastol.

Az Gsszevetés egysitsitett haszon-koltség mutatd segitségevel torténik,
amelynek képlete: dsszes hatas/osszes tobbletktRsautato azt fejezi ki,
hogy egységnyi koltséggel mekkora hatast lehehieé@r egyes valtozatok ese-
tén.

Az egyszetisitett kozgazdasagi kdltség-haszon elemzést miviééereatra vo-
natkozoan azonos szinten, egysegesen kell elvégengnnyiben ez nem le-
hetséges, javasolt a tobbszempontl értekelésrattalés.

Az egyszefisitett kozgazdasagi kdltség-haszon elemzés sdefghatékonyab-
ban és a legkisebb kockéazattal megvalosithatozatltavalasztasanak lépései:

* beruhazési ésitkodési koltségek becslése,
» tarsadalmi-gazdasagi és kornyezeti hatdsok becslése

» valtozatok 6sszevetése haszon/kdltség mutatokaalapj
A dontési valtozatok vizsgalata a projekt nélkillk@othoz viszonyitva torte-
nik.

3.1.5.1 A véltozatok koltségeinek és hatasainak becslése

A koltségbecslés a kdzgazdasagi koltseghaszon érem meghatarozottak
szerint torténik annyi eltéréssel, hogy a becslésglyvonaltbbak, legfeljebb
tanulmanytervre, tényfeltarasi zarodokumentacitapazottak.

A hatasok becslése a hasznok pénzben trteaghatarozdsaval a kézgazdasa-
gi koltség-haszon elemzésnél leirtak szerint tiktén

3.1.5.2 A dontési valtozatok 6sszehasonlitasa és kivalaszta

Az egyszetisitett kozgazdasagi kdltség-haszon elemzésbehagseg nyilik a
tarsadalmi netté haszon (nett6 jelenérték) szaardiaba a szamitas a valtozat-
elemzés szintjén is elvégeztienodszerrel torténik. Ebben az esetben a valto-
zatokat az ENPV (gazdaséagi netto jelenérték) &8z (gazdasagi béisneg-
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tériilési ratd) alapjan is 6ssze lehet hasonlitani a részle¢eszdsi modszertan
szerint.

A kivalasztott valtozat a legmagasabb haszon/k@itsatatoval rendelkéz
véltozat.

1. tAblazat: Az egyszésitett értékelés eredménye

Haszon jelenértéke Koltségek Haszon/kéltség
vagy naturaliaban jelenértéke mutato
kifejezett 6sszege

LA” projekt valtozat

.B” projekt valtozat

projekt valtozat

Azon valtozatok esetén, ahol a haszon/koltség mukatn ér el egy éfe meg-
hatarozott kiiszobot a valtozatot el kell vetni.afuréliaban tortéhhaszon
becslése esetén ez az érték a tAmogatasi stratégjan az Akcioterv meghata-
rozott orszagos érték. Ha a haszon elemek péndb@émt kifejezése is meg-
torténik, akkor a haszon/koéltség mutatd értékénghlhbb az 1-et el kell érnie.

3.1.6 Tobbszempontu értékelés
A projektek esetében tébbszempontu értékelés adidseges, ha
» aprojekt céljdnak elérését szolgalé megoldasitésBegek (pl. mMiszaki
megoldasok). meghatarozasan kivil egyéb, pl.nmééwi jelledi val-
tozatok is vannak.

* az egyszdisitett kozgazdasagi koltség-haszon elemzés elvégzasm
kerllhet sor, de sziikség van tobbféle hatas ossaeli@sara.

3.1.6.1 A véltozatok koltségeinek és hatasainak becslése
A fébb koltség tipusok:

* beruhazési koltségek: Egyes hatékonysagi mutatitkisasahoz az
éves koltsegeket kell az éves hasznokhoz hasanBHamsetben a be-
ruhazasi koltségekib éves koltséget kell szamitani a kbvetk&eéplet
segitségevel.

Eves beruhazasi koltség (ACC) =beruhazasi koltsbge megtérilési
arany(CRF)

CRF = r/[1-(2+1)7
ahol:

r =redal kbzgazdasagi diszkontrata = 5,5 %
n = beruhazas élettartama

" A roviditések jegyzékét az 1. sz. melléklet tanetza
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* miikddtetési koltségek: A tikddtetési koltségek évente megjelealt-
ségek. A nettd haszon jelenértékének szamitasa addltségeket
felmerilésuk idején teljes mértékben kell figyelenvenni.

Az éves beruhazasi koltség (ACC) és az évdsiaesi koltség dsszeadhato,
igy olyan - beruhazast és dikddést is figyelembe véw éves koltséget ka-
punk, amelynek alapjan az egyes projektek reatisamehasonlithatok.

Ha a hatasok évente jelésén valtoznak, akkor alkalmazhat6 a koltségek becs-
lésére a koltségek jelenértéke is, ekkor a hatd$ekeateljes vizsgalt itbzakra
kell 6sszesiteni.

A hatéasok részletes becslésa alabbi vizsgalt hatasok alapjan torténik:

» kornyezeti hatasok: Az értéket nem pénzben fejekzikanem pon-
tozzuk. A kornyezeti hatasok értékének pénzbeprbdtiecslése az
elemzés legvégén, a kivalasztott projektvaltozsiledes pénziigyi €s
koltség-haszon elemzésében térténik meg.

» gazdasagi eletképesseég (pl. az éngény, az egy hasznélora jutd dijak
pontozasa egy-egy szempontként)

e intézményi és ritkodtetési kockazatok

» fenntarthatosagi, finanszirozhatésagi szempontok

3.1.6.2 A dontési valtozatok 6sszehasonlitasa és kivalasgsa

Az 6sszehasonlitdshoz a hatdsok aggregalasanaken@dskovetker

* a hatasok éves értéke alapjan pontszam adasa,
» Az egyes hatasok pontszamainak egységes skaldtéseet

* az egyes hatasok egyméashoz valo viszonyat sulyekiteki. Az 6sszes
hatds pontszama az egyes hatasok pontértékeisgkyédaak szorzat-
0sszege.

A kivalasztott valtozat a tobbszempontu értékelégjan a legmagasabb pont-
szamot eléf valtozat lesz.

Egyes valtozatok kizarasra kerllhetnek a tovablboxatelemzéstl a pénz-
ugyi megvaldsithatésag alapjan is (pl. ha sajaé&ronet korlat van, akkor
azokat a valtozatokat — fuggetlenil az egyszigett kozgazdasagi koltség-
haszon elemzé&8it— ki kell zarni, amelyek finanszirozasat a projelegvalosi-
toja, illetve hasznaldi nem tudjak felvallalni).

Az aldbbiakban egy javasolt szempontrendszer szésszehasonlitas kerdl
bemutatasra.
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» tarsadalmi hasznossag: lebsgtg szerint a nettd tarsadalmi haszon
pénzben kifejezve. Ennek hianyaban a tarsadalmanio&at elemenként
kell a tobbszempontu értékelésbe bevonni. igy nedigtke jeleniteni
pl. kbrnyezeti hatasokat, munkahelyek szaméra ggdtkdoatasokat,
stb.

» gazdasagi életképessegevékenységzakmai, piaci fenntarthatésagat
kell elemezni itt (pl. a Iétrehozott termékek, raktermékek eladhato-
saga, a kritikus inputok hozzaférbsége stb.)

» intézmeényi és ritkddeési kockazatok: elemezni kell, hogy a szervezeti
feltételek, szemeéses és jogi hattér mennyire alkalmas a valtoegt m
valositaséra, a kockdzatok jelések-e, illetve lehet-e azokat megfele-
[6en kezelni

* pénzugyi fenntarthatdség, finanszirozhatésagzitkell vizsgalni,
hogy a beruhazas és dkidés soran rendelkezésre allé forrasok meny-
nyiben elegengkk a projekt finanszirozaséra.

2. tablazat: Tobbszempontu értékelésre példa aptaiéljanak elérését szolgalé meg-
oldasi lehefségek mentén hatarozhatdé meg (plseaki megolda-
sok).projekteknél

Pontszam Suly Hatas

LA projekt

- tarsadalmi hasznossag

- gazdasagi életképesség

- intézményi és miikddési kockazatok

- pénzigyi fenntarthatésag, finanszirozhatdséag

Osszesen

+B” projekt

- tarsadalmi hasznossag

- gazdasagi életképesség

- intézményi és miikddési kockazatok

- pénzigyi fenntarthatésag, finanszirozhatésag

Osszesen

.C” projekt

- tarsadalmi hasznossag

- gazdasagi életképesség

- intézményi és miikddési kockazatok

- pénzigyi fenntarthatésag, finanszirozhatdsag

Osszesen
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4 Pénzigyi elemzés

4.1 A pénzugyi elemzés célja

A pénzigyi elemzés célja, hogy a kivalasztott z@toa vonatkozdan a projekt
cash-flowjanak becslésével kiszamitasra keriljenptojekt pénzugyi teljesit-
mény mutatéi (FNPV: pénzigyi netto jelenérték, FR&nazilgyi bels megte-
ralési rata)

A pénzugyi elemzésben keril tovabba bemutatasrajekp pénzugyi fenntart-
hatésaga, ami annak vizsgalatat jelenti, hogy emeési idszakban elegeiéd
pénzigyi forras all-e rendelkezésre, hogy a fejéssaltal elért szolgaltatasi
szinvonalat fenn lehessen tartani.

A pénzugyi elemzés gyakorlatilag a beruhazas péanzit bemutatd tdblazatok
Osszedllitasabdl all, beleértve a beruhazasi lgitest, a mkodési koltségeket
(Uzemeltetés, fenntartas, potlas), a bevételeKetanszirozas forrasait és a
kumulalt nettd pénzaramot.

A megtérilési szamitast két valtozatra kell elkésii

» Ateljes beruhazasi koltség megtérulése. A finangasi hiany szamitasa is
ennek figyelembe vételével készul.

* A mésik megtérilés szamitds az EU tAmogatassahiésllal csokkentett
beruhazasi koltségre, azaz a befektedktire vonatkozik, amikor a pénz-
ugyi bevételeket a tikddéslél szarmazd bevétel és a maradvanyérték je-
lenti, mig a kiadasi oldalon a nemzeti hozzajarddsiteltorlesztés, a ka-
matfizetés és a tikddési koltségek jelentkeznek.

A pénzigyi elemzés fontos eleme a projekt finangasi hianyanak a kiszami-
tasa, ami azt mutatja meg, hogy a beruhazéas mekiémrgada nem fedezléet

a pénzigyi diszkontrata altal meghatarozott metfies@l - a projekt jd@beli
netté bevételeitl.

4.2 A pénzigyi elemzésnél kiemelt modszertani kérdések

A pénzugyi elemzés soran kiemelt figyelmet kelbiftani - a 2.4. pontban be-
mutatott Kiemelt médszertani kérdések mellett -blal&érdésekre.
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Intézményi kérdések részletes vizsgalata a megtadddsagi tanulmany elki-
I6nlt fejezetében kell, hogy megjelenjen. A kdjideaszon elemzés szadméra
ennek keretében tisztazni kell a kovetkest:

» A projektek kedvezményezettjét, aki a thmogataatgapo fél, aki egyben a
beruhazo is.

» A projektberuhazéas soran létrehozott / beszeragiyontargyak, eszkdzok a
tamogatasban részesiilajdonaba keriilnek. A 1083/2006 EK Tanacsi
rendelet alapjan (IV. Fejezet 57. ciklg) vagyontargyakat, eszkdzoket a pro-
jektberuhazéast kovétmeghatarozott 5 éven belll tilos elidegenitenviabe
b4 a projekt altal nydjtott szolgaltatast 5 evigrfdell tartani.

» A projekt beruhazéssal érintett vagyontargyak tldaj, hasznalati viszo-
nyainak elemzésében:

o fel kell tarni, hogy a projekt megvalésitasa sarélyen megal-
lapodasok sziikségesek a beruhazas lebonyolithatasAfp!.
szolgalmi jog més tulajdonaban all6 ingatlanan &ztid torté-
né hozzéaférésre stb.)

o avallalkozasok tulajdonaban teeszkozok esetében ki kell
zarni a verseny torzitasat jelénémogatasokat, ez killénésen
akkor fordulhat €, ha véllalkozas tulajdonaban &vagyon-
targyak fejlesztése is megvalosul.

A diszkontélt cash-flow alapu pénzlgyi megtérigzsimitasoknak az amorti-
zacios koltseg kozvetlenll nem része, mivel az simdmiods koltség nem jelent
kozvetlen készpénzkiadast. A megtérilés és a faiazasi hiany szamitasa-
nak szempontjabdl koz6mbds, hogy az amortizackaetslasara vonatkozolag
milyen szamviteli szabalyok, médszerek vannak.

A fejlesztéseknek azonban szamvitelileg valébapesaseg, illetve a felhal-
mozott amortizacio a forrasa a sajat forrasokahted. Ezt a tényt kdzvetetten
a megtérilési szamitas is figyelembe veszi, hisztyamatos, adott szolgal-
tatasi szinvonalat biztositotkodéshez sziikséges beruhézasi potla-
sok/feltjitasok (gépek, berendezések cseréje) tésépikerilnek a megtérulési
szamitas alapjat képepénzaramba. Ez feltételezi, hogy olyan dijak ekl
meghatarozasra, ami az amortizacios koltségkéehtamgartott koltségeket —
vagy legalabb annak egy részét - is magaban faglaly az évek soran felhal-

81083/2006 EK tanacsi rendelet IV. fejezet 57. ciklmiiveletek tartéssaga

(1) A tagéllam vagy az iranyité hatésag biztostijagy egy nivelet csak akkor tartja meg
az alapokbdl szarmazé hozzajarulast, haiaatet befejeddését kovet 6t éven belul —
vagy olyan tagallamokban, amelyek éltek azzal attskéggel, hogy ezt a hatasica KKV-
kba tortéi beruhazas vagy az ezek altal teremtett munkahédyekartasa érdekében
csokkentsék, harom éven belil — avaletet illeen nem torténik olyan jelefg mddosu-
las, amely:

a) jellegét vagy végrehajtasi feltételeit érirltetve valamely cégnek vagy kbzjogi szerv-
nek jogtalan dinyt biztosit; és

b) valamely infrastruktiraegység tulajdonjogandleggben bekovetkezett valtozasbél
vagy egy terméltevékenység megéaésébl ered.
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mozodik annyi szabad forras amortizacios agon,sab@ruhazasi jellégpotla-
sokra fedezetet biztosit (lasd: projekt pénzigynfarthatosaganak bemutaté-
sa). Ennek a konkrét formaja azonban meghatarazEdJaamogatas alapjat
képed finanszirozasi hianyt is.

A pénzugyi elemzés

szerepbi A pénziigyi elemzéSéltalaban az infrastruktira tulajdonosanak szegédsd

végzik. Abban az esetben azonban, amikor a tulagiés az Uizemeltehem
ugyanaz a személy, meg kell fontolni a konszoligélzugyi elemzést. Az al-
kalmazand6é modszertan a diszkontélt pénzaramlas)(Blémzés.

A pénziigyi elemzés szempontjaBditalaban azokat a bevételeket kell figye-
lembe venni, amelyek az infrastruktara tulajdonogdblynak be. Egyes ese-
tekben, eseti elbiralas alapjan azonban a Bizottsadkeét felél kérhet 6ssze-
vont pénzugyi elemzést.

A pénzugyi diszkont- Az EU Utmutato kiegészitése, 2006-ban megfogalnelzsrzerint az Eurdpai

rata meghatarozdsa Bizottsag 5 %-0s redl pénzigyi diszkontrata alkatisat javasolja realaron
Nominalértéken szamitva a pénzigyi diszkontratafecio értékével (hozza-
vetslegesen +3%) magasabb, mint a realértéken szapéotiigyi diszkontra-
ta. Megjegyzendl hogy amennyiben az egyes projektek finanszirdaasst-
rukciéiban a hitelfinanszirozas, illetve a magaafiszirozas nagyobb méniék
akkor az magasabb pénzugyi diszkontrata alkalmar@iakolhatja, hiszen
azoknak a finanszirozasi forrasoknak az elvartgélraetsége magasabb le-
het az 4gazati atlagos 5%.nal. (Lasd Kiegéstinutatd)

Altalaban is igaz barmely vizsgalt agazatra, hopjtefinanszirozas, illetve
PPP konstrukciok esetén a pénzigyi diszkontrai@ddgg kell meghatarozni
a konkrét konstrukcio alapjan, annak figgvényébegy a hiteled, illetve a
maganszféra mekkora kockazatot vallal. Hitel- éB Bfanszirozas esetén az
alkalmazott diszkontrata mértéke 5 %-nal magasabdhet, melyet az elem-
zést végének ala kell tamasztania. Az érzékenysegi vizsgedn pedig ele-
mezni lehet az alkalmazott diszkontrata valtoztatak hatasait is. A jellertiz
EU tamogatéasi aranyok mellett a 7 %-nal magasabbiggi real diszkontrata
alkalmazasa nem javasolt.

Afa Mivel az &fa csupan transzferjellefizetés, az afa a kozgazdasagi elemzésnek
— beleértve a valtozatelemzést - nem része. Enegketeben a kozgazdasagi
elemzésben a koltségeket nettd moédon (afa nélklllskerepeltetni. A pénz-
ugyi elemzésben azonban szerepeltetni kell aza#fitfliggen, hogy a vizs-
galt szered (a beruh&zo, a tkddtet-fenntartd, illetve ezen feladatok finan-
szirozasért felék szeref) jogosult-e az &fa visszaigénylésére. Amennyiben
példaul a projekt kedvezményezettje (a beruhazidgdgvetési szerv, vagy
egyeéb olyan szervezet, amely az afat nem igényelisstza, a beruhazasi kolt-
seg afajat szerepeltetni kell a pénzigyi elemzésheafa ekkor elszamolhato
koltség, igy a beruh&zasi koltség afaja a tarsfinaozasi ardny szamitasakor
figyelembe veendl Amennyiben azonban a projekt kedvezményezettpe{a

° EU Utmutat6 kiegészitése, 2006 alapjan
19 EU Gtmutat6, 2002 alapjan
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ruhazo) visszaigényelheti az afat, akkor az szamémajelent koltseéget, igy az
a pénzlgyi elemzésnek sem része.

A hazai adojogszabalyok szerint a beruhazasokdlatniikodeési koltségek
esetében az afa akkor szamolhato el, ha magaketeyg®g melyhez a kiada-
sok kapcsolodnak addkoteles. Ugyanez érvényeikaaeési koltségek esetén
is: az afa nem szerepelhet az elemzésben, hikddtet-fenntartd afa-
visszaigényd, de szerepelnie kell az elemzésben, hdikodtet-fenntartd nem
igényelheti vissza az afat.

A bevételeknél, a dkodtetés szempontjabdl a nettd bevétel jelenik osady,

hiszen az &féat be kell fizetni, igy dikddési bevételben netté 6sszegnek kell
szerepelnie.

4.3 A projekt pénzigyi koltségeinek becslése
A kifelé iranyul6 pénzmozgéasok az alabbiak szersutportosithatodk

» Beruhazasi koltségek (foldtulajon, épuletek, gépe&leértve a beruha-
zas megvalosithatosagara vonatkozo tanulmanyakéatriennyiben a
beruhazas soran bontas is felmeril az is részeuddEasnak

* Mikodési koltségek

o Uzemeltetési és karbantartasi/fenntartasi koltségek

0 A projekt iddhorizontjanal rovidebb élettartamu alkatrészek he-
lyettesitésével, feltjitdsaval jaro koltségek @sil

* Maradvanyerték

4.3.1 Beruhazasi koltségek
A Bizottsdg 1828/2006/EK rendelet XXI. mellékletagan (Nagyprojekt -

ségbecslést meghata-kérelem tAmogatas megsitése irant a 1083/2006/EK rendelet 39-41 cikke
rozé dokumentumok alapjan /ERFA és KA/ -infrastrukturalis beruhdzgsmkeruhéazasi koltségek

szerkezetét az alabbi tablazat tartalmazza.

3. tAblazat: A beruhazasi koltségek szerkezete28/2806/EK rendelet XXI. melléklete
alapjan

Megnevezés

1. Tervezési dijak

2. Foldvéasarlas

3. Epités

4. Gépek és gépi berendezések

1 EU Gtmutat6, 2002 alapjan
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Megnevezés

5. El6ére nem latott tobbletkiadasok

6. Arkorrekcio, ha szilkséges

7. Technikai segitségnyujtas

8. Ismeretterjesztés

9. Fellgyelet az épités megvaldsitasa soran

Részbsszeg

10. Afa

Brutté 6sszesen

A jelen Utmutatéban a beruhazasi koltségek a tatasgkategoria szerint
szuikséges bontast, nem pedig a szamviteli kategbeianti beruhazasi koltség
szerkezetet kdveti. A tamogatési kategoria szeenihazasi koltségnek az
egyszeri, egy alkalommal felmeélkoltségek midsilnek.

Néhany sor részletesebb magyarazata:

2. Foldvéasarlas Az 1084/2006 (EK) rendelet 3. cikke és a 108082(EK)
rendelet 7. cikke szerint a Kohézios Alapbdl és ERBI nem tamogathatd
foldvasarlas olyan 6sszegért, mely meghaladjaiateérmivelet teljes elsza-
molhato koltségének 10 %-at.

5. Elére nem latott tobbletkiadadsok A tervezett tartalék az@e nem lathato,
nem tervezhét(de elszamolhat6 koltséget jelénkiadasok fedezetére szolgal,
melynek aranyat a prioritasi tengelyre vonatkozdi@krv, illetve a palyazati
kiiras hatarozza meg. A tartalék csak a koZilgido szervezet éketes enge-
délyével hasznalhato fel, de nem lehet tobb, mipdlyazati csomagban meg-
hatérozott fel§ hatar (jelenleg 8%). A tartalék mértékét résaete mennyisé-
gi kockazat-elemzéssel kell alatamasztani. Netaltaazhatnak tartalékot a
koltségek a finanszirozasi hiany (ennek megbelela tamogatéasi arany) meg-
hatarozasakor. Ezek a tdbbletkiadasok bevwheet alapok tervezett hozzajaru-
lasanak kiszamitdsdhoz hasznalt 6sszes tamogétitég koze.

6. Arkorrekcid, ha szilkkségesAdott esetben armodositas torténhet a varhato
inflacio fedezésére, ha a tAmogathato koltsegéktighgoarakon vannak meg-
adva. A projekt teljesitménymutatdinak elemzésérsoaltozatlan arak alkal-
mazasa a szokasos modszertan, viszont a pénzé@arrésben a folyo arak
alkalmazasa megfel@db (nominal ar) Az inflacié hatassal lehet berukaza
pénzugyi megtéerilési ratajara, ezért altalabarya faron valé szamolas java-
solt. Ellenked esetben, amennyiben valtozatlan arak kertlnekrafizsra az
elemzésben, akkor az &rak valtozasabolEkédazitadsokat csak abban az
esetben kell elvégezni, amennyiben azok jékmtk mibsulnek.
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10. Afa Ha az &fa is beletartozik a tamogathat6 koltségeé, azt meg kell
indokolni.

A beruh&zasi koltségbecslést meghatarozza mégagtdasi konstrukciora
vonatkozo péalyazati csomadgghsai, illetve az elszamolhatosagi Utmutato.

A beruh&zasi koltségeknek a megvalosithatosagirteémnyal dsszhangban
kell szerepelni az elemzésben. Ez az egyes préjekitében természetesen
kiegészitésre, modositasra kerilhet, azonban pgtal&tirat lehéség szerint
meg kell6rizni. A tervedi koltségbecslésnek ennél részletesebbnek kelldenn
valamint az alabbi tablazatban bemutatott strukalrés a palyazati forma-
nyomtatvannyal 6sszeegyeztetiregk kell lennie.

A beruhdzasi koltségeket fizikai mértekegységbevaéiezatlan aron a tervéiz
koltségbecslés és a megvalosithatosagi tanulmaayvaey. A beruhézasi kolt-
ségek becslése aisraki alapadatok alapjan becsult, illetve szamitethnyi-
segek, valamint &fmennyiségekre vonatkozé egységéarak felhasznalasava
torténik.

Az egyes beruhazéasi elemek mennyiségének és fajldijtségéenek szorzata-
ként adodik az adott beruhazési elemek teljes Beasi koltsége. Ezt a koltsé-
get a fent emlitett Gtemezésnek megtaalszét kell osztani a beruhazaskid
szak egyes éveire.

Fejlesztési kulonbozeti mddszer alkalmazésa esetéemzésben a projekt
beruhazasi koltségkulonbozetét kell kiszamitarkohségkulonbozet a projekt
megvalosulasa esetén, illetve a projekt elmaraesetEn felmerdlberuhazasi
koltségek kulonbségeként adodik. A pénzigyi ferthgabsag vizsgalatanal a
projekt megvalosuldsa esetén felmétigljes beruhédzasi koltséget kell figye-
lembe venni.

Az egyes projektek beruhézasi kdltségeit a mindermkayazati Adatlap és
megvalodsithatdsagi tanulméany (EMT és RMT) késziigautatok szerinti bon-
tasban kell megadni.

4.3.2 Mikodeési koltség
A mukddési koltség az EU atmutatok, illetve az EU Bigagy altal 2006. okto-

berében adott tajékoztatas (,Questions regardiagehiewed calculation
method of the co-financing rate”) alapjan (kulonélantettel a thmogatasi
arany meghatarozasara) az alabbiak lehetnek:

» Uzemeltetési kdltség (operating cost);

» karbantartasi/fenntartasi koltség (maintenance .cost

» potlasi /feldjitasi koltseg (replacement)
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miatt, amely szerint a potlasi kéltség korébe tartoagyobb értékeszk6zok
cseréje, feldjithsa beruhazasként szamoland6 abggan szamviteli szabalyok
szerint.

Tartalmilag a karbantartasi és pétlasi koltseg@@imashoz kdzelebb, ezek
egyuttesen biztositjak az eszk6zok és a meghathszgaltatasi szinvonal
fenntartasat. Az EU Utmutatdk alapjan a tamogat@sipontjabol ikodeési
koltségnek elésorban azon koltségek tekintbek, melyek nem a beruhazasi
idészakban merilnek fel.

A szamviteli gyakorlat miatt bizonyos tipusu prdaghnél az tizemeltetés és
karbantartas koltségét egylittesen lehet megbecsiini

4.3.2.1 Uzemeltetési és karbantartasi koltség

A becslés soran kulon kezeldikda valtozo koltségek és az allando koltségek.
A valtozo koltségek valamilyen mennyisédiiggé koltségek (anyagkdltség,
munkaeé koltsége, villamos energia koltsége, szallitatiskgy, kornyezetvé-
delmi koltségek, javitasi és kdzlizemi koltségek) alando koltségek (altala-
nos koltségek) nem figgenek a mennyisegt

A koltségbecslés soran a szamviteli térveny szetiditségnemenkénti felosz-
tast is kdvetni kell.

A koltségek becslésének alapadatait részleteskalb@utatni, kilondsen a
fajlagos koltségeket az alabbi tablazat szerintksfiraban.

4. tablazat: A projekt fajlagos Uzemeltetési édhkatartasi koltségei

Uzemeltetési és karbantartasi koltség Mér- Fajlagos | ..... Fajlagos
tékegy koltség koltség a
ség 1. évben vizsgalt

id 6tav utol-
s6 évében

1. Uzemeltetési koltségek

1.1. Valtozo6 koltségek

1.1.1. ... (kOltségnemenként)

1.2. Allandé koltségek

1.2.1. ... (koltségnemenként)

2. Karbantartasi kéltségek

2.1. Valtozé kéltségek

2.1.1. ... (koltségnemenként)

2.2. Allandé kéltségek

2.2.1. ... (koltségnemenként)
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A miikddési koltség a fejlesztési kilonbdzet modszeratiedmazasabol ko-
vetkeden a projekt rikddeési koltségeinek és a projekt nélkili esékaaési
koltségeinek kulonbségébadodik.

A torténelmi koltség modszernél, illetve a pénzifgyintarthatosag elemzésnél
a projekt niikodési koltségeit egészében, nem kilonbozetkémsgalni kell.

Az outputtal szembeni kdvetelményeket az alabbara tartalmazza.

5. tAblazat: A projekt lzemeltetési és karbantakakségei

Uzemeltetési és karbantartasi koltség Jelenér- 1. év A vizsgalt
ték id 6tav utol-
s6 évében

3. Uzemeltetési koltségek

3.1. Valtozo koltségek

3.1.1. ... (kdltségnemenként)

3.2. Allandé kéltségek

3.2.1. ... (koltségnemenként)

4, Karbantartasi kdltségek

4.1. Valtozé koltségek

4.1.1. ... (kbltségnemenként)

4.2. Allandé kéltségek

42.1. ... (kbltségnemenként)

4.3.2.2 Pétlasi koltség

A beruh&zasi koltségeknél megadott inputokon titkkséges a beruhazas kere-
tében létrejott eszkdzokre és a projekt altal hasmeglés eszkozokre vonat-
kozoban:

* az eszkdzok hasznos élettartama (vagy értékcsogikemgsi kulcsa),

* avizsgalt idtartam idején potlando eszkdzok darabszama,

* apobtlandd eszkozok fajlagos potlasi koltsége kit/d

» A poétlasi koltségek isbeli megoszlasa.

A potlas fogalmaba az eszkdzok cseréje tartozikd o selejtezéskor). A kolt-

ség-haszon elemzés a pénzforgalmi szemléletenl gigpértékcsokkenést
nem tartalmazhat. A potlasi koltségekdiszaki adatokkal szikséges alata-
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masztani. Az eszkdzok potlasanak (cseréjének)dgitsa vizsgalt istav soran
az alabbi médokon lehet a szamitasok soran megiehen

* apotlasi koltség tenyleges felmertlésének évalagy,

* avizsgalt idtav miszaki szempontok alapjan toréeszakaszolasaval,
mely soran a potlasi kdltség tobb évre kerll el@szt

Bér a potlasi koltség beruhdzasi jelld@ltség, a tarsfinanszirozasi rés kisza-
mitdsa érdekében (az EU-s kdvetelményeknek meggelph niikodési koltse-
gek kozott kell elszamolni.

4.3.2.3Miikddési koltség 0sszegzése
Az alabbi tablazat szerint kell 6sszesitenitkauési koltségeket.

6. tablazat: A projekt pénziugyiabdési koltségei millié Ft-ban

A m(iko- A vizsgaltid 6-

Mikodési koltség Jelenérték dés 1. éve | tAV Utols6 éve

1. Uzemeltetési koltség

2. Karbantartasi kéltség

3. Potlas

Osszes mikodési koltség

4.3.3 Maradvanyerték

Altalanos szabalyok Az EU Utmutato (2002) a maradvanyértéket a beruidditségek kozott sze-
repelteti (a koltségekkel ellentétesjellel). Az EU Utmutatd kiegészitése
(2006) ebirja, hogy a tamogatasi arany kiszamitasakor &digalt netto beve-
telnek (DNR) tartalmaznia kell a maradvanyértéggaipéldaszamitasban pe-
dig a maradvanyértéket kilon oszlopban szerepelleten Gtmutaté a marad-
vanyérteket kilon alfejezetben, dikodéshez kapcsoldd tételként szerepelteti.
Hangsulyozzuk, hogy — bar a minta-példaban forrgalatikodési koltségek
kozott szerepel — a maradvanyérték nem tekirdtéittségnek.

A koltség-haszon elemzés altal figyelembe veitdd nem feltétlentl esik egy-
be a beruh&zas soran létrejott |étesitmények, e8kidettartamaval. Eléb
adodoan ezek a vizsgaltgkak utan is képviselnek valamilyen értéket. Ebben
az esetben a figyelembe vetbtév utolsé évében fel kell tlintetni a létesitmé-
nyek, eszk6zok maradvanyértékét. A maradvanyérndésaktzok értéke a
vizsgalt idbszak végén. Meghatarozasa az EU szabalyok szébipfele mod-
szer alapjan torténhet.
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» aberuhazasi 6sszeg csokkentve a varhato élettattgon szamitott
értékcsokkenéssé;

» az eszkodzok piaci értéke a vizsgatisdakot koveten meg hatraléyv
élettartamukra vonatkoztatva: azaz mintha az esigizaz elemzési
idészak végén eladnak);

* avizsgalt iészakot kdveten, az eszk6zok még hatradé@lettartama
soran az eszk6zokhoz kapcsoldéddan felnddvélételek és kiadasok
netto jelenértéke.

Figyelembe kell venni, hogy a maradvanyeérték osgggdsben van a vizsgalt
élettartam alatti karbantartassal, illetve potlassa

A torténelmi koltség modszer projekt esetén mebHeadhrozni a kezdeti ma-
radvanyeértéket, mely a beruhazasi 6sszeg (a negbpacitas és a fajlagos
beruhazasi koltségszorzata), csokkentve a vartettargam alapjan szamitott
ertékcsokkenéssel.

A maradvanyeértéket a pénzugyi fenntarthatosag saandl csak akkor kell
figyelembe venni, ha ténylegesen értékesitésrd &eréiszkdz vagy épllet, és
igy annak értéke pénzben is megjelenik.

A maradvanyeértéket mindig figyelembe kell venniFRR/C (a beruhézasi
koltség pénzigyi bedsmegtérilési rataja) €és az FRR/K (a befektetsiké t
pénzigyi bels megtérilési rataja) ertékek kiszamitasanal.

Sziukséges inputok:

» A beruhazasi elemek varhato élettartama alapja@kigott értékcsok-
kenési leirasi kulcs;

vagy
* Areferencia idszakon tuli bevételek és kiadasok jelenértéke
vagy
» A piaci eladasi ar
A beruh&zasi 6sszeg az élettartamra vetitett imééiekcsokkenéssel csok-

kentveé™. Vagy ki kell szamitani a még hatrateélettartam alatti netté bevéte-
lek jelenértékét. Figyelembe veénal legutolso felujitasi/pétlasi sszeq is.

12 Ez nem feltétleniil egyezik meg a kényv szerirtélétel, mivel a szamviteli és adészabéa-
lyok szerinti értékcstkkenési leirasi kulcs eltédmeélettartam alapjan megallapitott leirasi
kulcstol.
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Az outputtal szembeni kdvetelményeket az aldbbarah tartalmazza.

7. tablazat: Maradvanyérték szamitasanak elemei

Maradvanyérték Jelenérték A vizsgalt id étav
utolsoé éve

épités

gépek, berendezések

4.3.4 A Kkoltségek 0sszegzése

A koltségbecslés eredményei az alabbi tablazathglalhatok 6ssze. A tabla-
zatot el kell késziteni tartalék nélkil és tartibks. Amennyiben az inflacié
kezelése szikségesse teszi (kllondsen, ha a t&mdgszegét, illetve a tdmo-
gathat6sagi feltételek teljesitésében jélsmitérést okoz), az alabbi tablazatot
véltozatlan aron és folyo aron is el kell késziteni

8. tblazat: A koltségek becslésének elemei

Jelenérték A vizsgalt
id 6tav
utolsé

1. év e éve

1. Beruhazasi koltség (Ft)

2. Mikodési kéltség (Ft)

3. Maradvanyérték (Ft)

4. Osszes koltség (1+2+3)14, Ft

4.4 A projekt pénziigyi bevételeinek becslése, illetve
dsszegzése

A bevételek a mennyiségi és fajlagos értekek stakeat szamolhatok. A kolt-
ségek becslésének alapadatait részletesen beWealiniy kiilondsen a fajlagos
bevételeket az alabbi tablazat szerinti struktimaba

9. tblazat: A projekt fajlagos bevételei

Fajlagos bevételek Mér- Fajla- | ..... Fajlagos
tékegy gos bevétel a
ség bevé- vizsgalt

tel 1. id 6tav utol-
évben s6 évében

1. Bevétel az infrastruktara felhaszna-

13 Ez nem feltétleniil egyezik meg a kényv szerirtglétel, mivel a szamviteli és ad6 sza-
béalyok szerinti értékcsokkenési leirasi kulcs bkémz élettartam alapjan megallapitott
leirasi kulcstal).

14 A maradvanyértéket hozza kell adni, ha az 5. soregativ szamként szerepel, és ki kell
vonni, ha az 5. sorban pozitiv szamként szerepel.
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16it terheld dijakbol

1.1 ...

2. Szolgaltatasnyujtasbdl szarmazé
bevételek

3. Afold és az éplletek értékesitésé-
bél, bérbeadasabol szarmazo bevé-
telek

4. Egyéb bevételek

41. ...

5. Osszesen

Az outputtal szembeni kdvetelményeket az alabbara tartalmazza.

» béarmely olyan infrastrukturalis beruhazast magéafuagalé mivelet,
amelynek igénybevétele kdzvetlenul a felhasznaldgdtet dijakkal
jar, vagy

» vagy fold vagy épuletek értékesitését vagy bérsfadaagaban fogla-
|6 mivelet,vagy

» vagy barmely mas, ellenszolgaltatas fejében térszolgaltatdsnyujtast
magaban foglal6 tvelet.

10. tAblazat: Bevételek outputja

Bevételek éves alakulasa Jelenérték | |.... A vizsgalt
id 6tav
utols6

1. év éve

1. Bevétel az infrastruktura fel-
hasznaloit terhelé dijakbal

1.1 ...

2. Szolgaltatasnyujtasbol szarma-
z0 bevételek

3. Afold és az épuletek értékesi-
tésébdl, bérbeadasabol szar-
mazé bevételek

4. Egyéb bevételek

41. ...

5. Osszesen
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A kovetked tételek altalaban nem szerepelnek @lp@ni bevételekre vonatko-
76 szamitasokban

» A Kkoltség és haszon hozzaadott érték szempontjaitdd erték. A tobbi
kozvetlen adét csak akkor kell szerepeltetni, lekatza befektének
kell kifizetnie.

» Jelenleg megléy de az direjelzések szerint meds® tAmogatas

4.4.1 Fizet6éképesseqi vizsgalatok (affordability)

Az infrastrukturalis projektek bevételeinek terve@éel figyelembe kell venni,
hogy a haztartasok fizéképessége altaldban behatarolt. Mivel a haztartasok
rendelkezésére all6 jovedelmek kozott jedergzoras van, kilon vizsgalni kell
az alsé6 jovedelemkategoridba tartozo haztartashkiteek alakulasat.

A pénzigyi elemzésnek ki kell terjednie arra, hagyojekt altal érintett tér-
ségben jelenleg hogyan aranylik a dijfizetés meéreéjovedelemhez, és a pro-
jekt megvalésitasa hogyan befolyasolja ennek vasiatz

A szolgaltatdsok nyujtasanél ezt az elemzést a kégieslet elemzése soran
kell elvégezni.

4.5 A projekt pénzuigyi teljesitménymutatoi
A pénzigyi megtérilés legfontosabb mutatészamai:

* FNPV (pénzigyi netto jelenérték) megmutatja a tapdtartama alatt
keletke® pénzaramok (bevételek és kiadasok jelenre disakastékét
(A projekt akkor tamogathatd, ha az FNPV negaéisdl4. 5. 1. pont)

A szamitas képlete:

FNPV =" X, /(1+i)'

t=0
ahol (X) az adott évre vonatkozd pénzaramlas, disakontrata és (t) az
aktudlis év

*  FRR (pénziugyi betsmegtérilési rata): Azt a diszkontratat fejezi ki,
amelynél az FNPV=0. (A projekt akkor tamogathatala FRR alacso-
nyabb mint az alkalmazott pénzigyi diszkontratsd Ia. 6. 1. pont)

Az FRR szamitasahoz ugyanaz a képlet hasznallzadl, @ kulonbséggel,
hogy adott az FNPV nagysaga (zérus), és a kamakébessuik.

15 EU Gtmutat6, 2002 alapjan
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Ha FNPV =)’ X, /(1+i)' =0, akkor i= FRR.
t=0

4.5.1 EU-tdmogatas nélkili esetben

A pénzugyi megtérilési mutatok szamitasa akléjsesben a finanszirozas
maodjatol fuggetlendl torténik, mivel azt kell vizdgi, hogy a fejlesztés dnma-
gaban milyen megtérulést biztosit.

Piaci alap-szabaly, miszerint egy projektet pénzdggmpontbdl akkor érde-
mes megvalositani, ha az FNPV>0.Ebkdvetkezik, hogy tAmogatasban vi-
szont — az egyéb feltételeken tul — akkor részesitprojekt, ha az FNPV<O.

A fenti szamitasi médszefbadddoan a kovetkézpénzaramokat kell a szami-
tashoz felhasznalni. Fontos megjegyezni, hogy ses§rtekek a projekt meg-
valosuldsa és a projekt nélkili eset kilénbozeténii a fejlesztési kilonbodzet
alapu altaldnos médszer esetén.

11. tablazat: A megtérilési mutaték szamitasahizseges pénzaramok

Megnevezés 1. év 2. év. 3. év . 30 év.

. Pénzigyi beruhazasi koéltség

. Pénziigyi mikddési kéltség

. Kiadasi pénzaram 1+2

. Pénzigyi bevétel

. Bevételi pénzaram 4

. Pénziigyi maradvanyérték

N [o|jloa|h~|WOW[IDN|PF

. Nett6 dsszes pénziigyi pénz-
aram 5+6-316

8. Pénziigyi nett6 jelenérték FNPV/beruhazas

4.5.2 Befektetettt 6ke megtérilése

A tékebefektetés torténhet maganforrasbol vagy alldségvetésti. Ennek
nagysaga megegyezik a beruhazasi koltségekbEU tAmogatassal és a hitel-
lel le nem fedett résszel. Ebben az esetben viszhiteltdrlesztést is a koltse-
gek kozott kell kimutatni

12. tablazat: A megtérilési mutaték szamitasahizssges pénzaramok

Megnevezés 1. év 2. év. 3. év 30 év.

Pénziigyi mikddési koltség, kivéve (2)

1 maradvanyértéket ki kell vonni, ha a 8. sorbaratiegszamként szerepel, és hozza kell
adni , ha az 8. sorban pozitiv szamként szerepel.
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4

Megnevezés

1. év 2. év.

3. év

30 év.

Pénziigyi pétlasi koltség

Kiadasi pénzaram (1+2)

Pénziigyi bevétel

Bevételi pénzaram

Pénziigyi maradvanyérték

Oners

@ N g w N

Netté 0sszes pénziigyi pénzaram (5+6-
3+7)

9. Pénzigyi nett6 jelenérték

FNPV/t6ke

4.6 A tAmogatasi arany és tAmogatasi 6sszeg

kiszamitasa

4.6.1 Tamogathatésagi feltételek vizsgélata

Az EU utmutatok szerint egy projekt akkor jogogéahogatéasra, ha

» akodzgazdasagi koltség-haszon elemzés alapjaraaltdmi hasznossag
igazolhatd. A részletes elemzésben a teljesitmétatdikal szembeni ko-

vetelmények (lasd a 6.4. fejezetet) az alabbiak:

o0 ENPV pozitiv,

0 az ERR legyen magasabb, mint az alkalmazott tareadez-

kontrata,

0 a haszon-kdltség ardny nagyobb, mint 1;

* apénzigyi elemzés alapjan igazolhato, hogy csakgvalosuldshoz szik-
seéges meértéktdmogatast kapja a projekt , tul-tamogatés netérik. A
részletes elemzésben a teljesitménymutatokkal szarkbvetelmények:

0 FNPV negativ,

0 az FRR alacsonyabb, mint az alkalmazott pénzigykdntra-

ta;

* apénzigyi elemzés pénzaram elemzése alapjanligaaohogy a projekt
keretében létrehozott eszkdzokkiidtetése, a szolgéltatasi szinvonal
pénzugyileg fenntarthatd. A részletes elemzésbargrammal szembeni

kovetelmeény:

0 az egyes években a halmozottkddési pénzaram ne legyen

negativ’

" Amennyiben — példaul az eszkéz6k magas potlassége miatt — bizonyos években a
halmozott nikddési pénzaram negativ lenne, ez tobbféleképitattatd: 1) a potlasért
felel6s szeregd a projekten kivil ké@dott (egyéb tevékenységitszarmazo) dnéwel
fedezi a hidnyt (ideiglenes finanszirozasi forrégké?) hitelt vesz fel; 3) nem egy év alatt,
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4.6.2 A tamogatasi 6sszeg meghatarozéasa
Milyen tamogatasi A tAmogatasi dsszeg kiszamitasanak Epéseként meg kell allapitani, hogy a
szabalyt kell alkal-  projekt melyik tamogatési szabaly alé tartozik yemil képletet kell alkalmazni
mazni a szamitashoz.

Az alabbi abra a State aid (allami thmogatas) spetigbol elemzi, hogy me-
lyik szabéalyrendszert kell a projektre alkalmazZiennyiben allami tamoga-
tasnak midsul, akkor az adott tamogatasi konstrukcié az Edibiaérd beje-
lentésbl fliggoen (23/2007. MeHVM rendelet) regionalis tamogaltésizonta-
lis thmogatas (beleértve a kdrnyezetvédelmi tandstjatagazati kivetel, illetve
de minimis tAmogatas miatt mentesul az allami téatésgtilalma alol. Ekkor a
vonatkozo specialis szabalyok szerint kaphat tatdsgaAmennyiben nem tar-
tozik a State aid ala, akkor a palyazati csomagrgzamogathatok az elsza-
molhato koltségek, illetve jovedelemterith@lleg esetén az erre vonatkozo
szabalyok szerint nydjthatd tAmogatas (1083/20@64tsi rendelet 55. cikk).

hanem tébb éven keresztil valdsitjia meg az eszkaspdiben szétteriti a felmerdil
kiadasokat).
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Alkalmazandé tamogatasi szabaly

A projekt jellem®i

Az adott tAmogatasi konstrukcié az EU-hoz tstbaeje-
lentésbl fliggéen
¢ csekély dsszdgtamogatasra vonatkoz6 szaba

Allami tamogatasnak mifsiil-e (nem altalanos gazdaséJ;i lyok
A tAmogatast igénglszervezet és 84\ érdeki szolgaltatas, vagy a kért tamogatés az EK $zer m *  kornyezetvédelmi State aid szabalyait kell al-
tevékenység egyiittesen vallalko- | '9en dés 87. cikk (1) bekezdésében megadott tovabktékdt kalmazni a 2001/C/37/03 Kozbsségi irAnymutp:
zasnak midsul-e? (ha a szervezet ket nem teljesiti)? tast 2008-t6l Uj szabaly valtja fel)
nem vallalkozas, de tamogatand6 *  regiondlis State aid szabalyait kell alkalmazni
tevékenységében piaci szekdpl nem (ktléndsen: 2006/C54/08 iranymutatas,

kel versenyezik-e) 1628/2006/EK rendelet, 23/2007. MeHVM

rendelet, 85/2004. Korm. rend.)

(nem State aid)|

v

- 1083/2006. TanAcsi rendelet 55. cikk és az EU Uhtdut
'9en 2008,

nem(nem kitele® kiizeznlnAltatac eeptén a 20NKR/R4A2 KHAni

State aid) Jovedelemtermél-e?
nem 1083/2006. Tanacsi rendelet nem vallalkozasok t@&nog

tasara vonatkozo részeinek alkalmazasa (pl. 5K) cik
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A nem jovedelemtermélprojekteknél a tamogatas aranyt a relevans operati
program, illetve az ahhoz kapcsolodo akcioterveakioazak meg.

Azokban az esetekben, ahol az 5. abra alapjaneizdtalkalmazni a jovede-
lemtermed képletet a tamogatasi 6sszeg szamitasa az alabbi:

1. 1épés A finanszirozasi hiany meghatéarozasa:
R=Max EE/DIC, ahol

R: A finanszirozasi hiany

Max EE: az elszamolhato raforditas maximuma = DIGRD

DIC: a diszkontalt beruhazasi koltség

DNR: diszkontélt nett6é bevétel= diszkontalt bewéliszkontalt nfiko-
dési koltség (beleértve: lizemeltetési, fenntaéagiotlasi koltség
is)+diszkontalt maradvanyeérték

2. 1épés:Dontési 6sszeg meghatarozasa

DA= EC*R, ahol
DA: dontési 6sszeg (az az 6sszeg, amelyre a @rsotiengely tarsfinan-
szirozasi rataja vonatkozik)

EC: Elszamolhat6 koltség (Az akcioterv és az aldyslyazati felhi-
vas szabdlyai szerint, vagy az Elszamolhat6 kolisémitaté a 2007-
2013 programozési édzakra szerint).

3. Iépés:Az EU tAmogatas maximumanak szamitasa

EU tamogatas = DA * max CRpa, ahol
CRpa a prioritasi tengelyre vonatkoz6 maximalisfthanszirozasi ra-

ta18

Abban az esetben ha a projekt jovedelem térnuel a diszkontélt nettd
bevétel (DNR) negativ, akkor a dontési 6sszeg kis#Esahoz (DA)
nem a fenti el§ két |épést kell alkalmazni, hanem a dontési 0sezeg
ga az elszamolhato koltség.

18 A 2007-2013 tervezési édzakra vonatkozdéan a Kohézios Alap maximalis tdasfszi-
rozasi rataja a komplex vizvédelmi beruhazasoképtkolatos projektek esetén max. 100
%.
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13. tdblazat: A finanszirozasi hiany szamitasa ¢kt modszerre)

Megnevezés Erték

Pénziigyi beruhazasi koltség PV *(DIC)

Pénzigyi bevétel PV (a)

Uzemeltetési és karbantartasi koltség PV (b)

Pétlas PV (c)

Maradvanyérték PV (d)

Nettd pénzigyi bevétel PV (DNR = a-b-c+d)

Elszamolhato rafordiths maximuma (Max EE=DIC-DNR)

Finanszirozasi hiany (R=MaxEE/DIC)

Elszamolhato koltség (EC)

Dontési 6sszeg (DA=EC*R)

Prioritasi tengelyre vonatkozé maximalis tarsfinanszirozasi rata (Max
CRpa)

EU tdmogatas (=DA*max CRpa)

Osszes nemzeti hozzajarulas (6sszes beruhazasi koltség* — EU tAmoga-
tas)

*Tartalmazza a nem elszamolhat6 koltséget is, nalyan.

A torténelmi koltség” modszer esetén a DIC a megkészkozallomany ma-
radvanyértékének és a beruhazasi koltség jelereréineglés eszkdzallo-
manyt értelemszéen az el§ évben allitjuk be mint ,beruhazast”.

Az elszamolhat6 koltség maximum csak az Uj eszkaindiny értékédl elsza-
molhato rész.

A tdmogatas 0sszege az 1. forduléban egiisitge szamolhaté a nem jovede-
lemtermed és nem nagyprojektek esetében: az elszamolhasgget kell
megszorozni a palyazati csomagban megaélatigatas intenzitassal. A jove-
delemtermedi és a nagyprojektek esetéramogatast az 1. forduléban is a vo-
natkozo képletek alkalmazéséaval kell kiszdmoln2. Aorduldban a beruhazasi
koltségek kozott a tAmogatas kiszamitasanal figyleéekell venni a
projektebkészités és a projektmegvaldsitas koltsegeit isl&zan kell a vo-
natkozo szabdlyok szerint a tAmogatas 6sszegéinkitami. A 2. forduldban
kaphato tAmogatas 6sszege egyenteljesprojektre szamitottamogatasi 6sz-
szeg csOkkentve az 1. fordulbban megkataotbgatas 6sszegével.

4.7 A projekt pénzigyi fenntarthatésaganak vizsgalata
A pénzigyi fenntarthatésag vizsgalat célja a ptdjelsszu tavu pénzigyi
egyensulyanak bemutatasa. Az elemzés soran kapdthények, kilonos te-

kintettel a sajat forras biztositasara a kedvezmzety szempontjabdl kétele-
zettséget jelentenek.
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4.7.1 A beruhazas finanszirozasa

A finanszirozasi hiany szamitasaval meghatarozhaigy mekkora lesz a Ko-
héziés Alap hozzajarulasa a beruhézas finansz#ébpasA fennmaradoé rész

finanszirozdsa nemzeti hozzajarulasbol torténilelpnek forrdsa tobbféle le-
het:

« Hazai kdzponti kéltségvetési tamogatas

» Sajét forras: Kedvezményezett sajat pénzigyi harmaidisa

o Oneb

o Idegen forras
= Hitel
= Egyéb

Az NFU éltal kiadott Akcidterv Gtmutatd az alabbisgerint hatarozza meg a forra-
sokat:

A projekt teljes beruhézasi koltségének elemeittedle 1) Eurdpai Unid
SA/KA forrasa; 2) Egyéb tamogatés; 3) Sajat fora@si, 6nebébdl €s idegen
forrasbal épul fel.

Sajat forras® a kedvezményezett altal a tamogatott projektlizpsitott for-
ras, amelybe az allamhaztartas alrendszérainijtott tamogatas nem szamit-
hat6 be. Koltségvetési szervek esetén a jovahaglatinyzat sajat forrasnak
mindsul.

Oneré: A Kozvetlenil a Kedvezményezett altal biztosifotras, mely lehet
készpénz, bankszamlapénz, munkderzzajarulas. Képletsegn: On-
er6=Sajatforras — ldegen forras

Idegen forras. A Sajat forras onén fellli része, azaz a nem kdzvetlentl a
kedvezményezdit szarmazo forras: bankhitel, kblcson

A 16/2006. (XII. 28.) MeHVM-PM egyiittes rendeleR4pontja szerint a forra-
sokat az alabbi madon kell feltintetni:

14. tablazat: A finanszirozasi forrasok szerkeaeté/2006. (XIl. 28.) MeHVM-PM
egyduttes rendelet szerint

Forras Ft %

I. Sajat forras

I/1. A tamogatast igényl6é hozzajarulasa

19 Jogszabélyi iranymutatas nincs a kdzponti kélteées/ finanszirozasi aranyéara. Az ak-
cidtervekidl az s#irhe® le, hogy a finanszirozasi hiany szamitassal kalkitiontési 6sz-
szeq” 85 %-at EU forrasbdl, 15 %-at hazai tamodpdtidsivanjak finanszirozni.

20 A sajat forrds minimum értékét az Akcibterv, Meta palyazati kiiras fogjaj tartalmazni,
mely jelenlegi feltételezések szerint a teljes hémasi koltség 10 %-a
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Forras Ft %

I/2. Partnerek hozzéajarulasa

1/3 Bankhitel

Il. Egyéb tamogatas:...

Ill. A tamogatasi konstrukcié keretében igényelt tAmogatas

Osszesen 100%

A projekt hitellel tortéd finanszirozasa hatassal lehet a finanszirozasyhia
mértékére, ha a pénzugyi fenntarthatosag érdek&bgakat magasabbra kell
emelni, ahhoz az esethez képest, amikor a sajasflinanszirozasa teljes mér-
tékben oOnéivel torténik.

Kiinduldsként, ha a projekt pénzugyi fenntarthagashiteltdrlesztés nelkil —
adott dijstruktira mellett -— biztositott, a prdj&kmulalt cash-flowja minden
évben pozitiv.

A kamatfizetés és a hiteltorlesztés — ugyanezestrdijtira esetén - esetleg
mar egyes években negativ cash-flow-t eredményamnié meg kell vizsgalni,
hogy rovid lejaratu hitellel kezelni lehet-e vagyedvart megtértlést a hitel mi-
att ndvelni kell és esetleg a dijakat is emelni. kel

A hitellel tortéré finanszirozas, bizonyos kamatszint esetén naggigbbve-

lést igényelhet. Ez azonban jelentheti azt, hoggraztigyi elemzésben hasznalt
5%-o0s diszkontrata nem megféleiert a hitel, illetve a hitel koltségei ennél
magasabbak.

4.7.2 A mikodeés fenntarthatésaga

A projekt megtérulésének szamitéasa fuggetlen @zinényi struktaratol. A
projekt pénziigyi fenntarthatésagat azonban a pigaekla, illetve a projekt
uzemeltatjének (ha a ketnem ugyanaz) pénzigyi helyzete befolyasolja.

Amennyiben a bevétel (beleértve kapott thmogatdsskaem elegerida mi-
kodési koltségek finanszirozasara, akkor a proggdgnak kell gondoskodnia
a kulonbozet finanszirozasrol.

4.7.3 A projekt 6sszevont pénzaram kimutatasa

A pénzigyi fenntarthatésag vizsgalatdhoz sziksadetok az ¢z tablaza-
tokbdl nyerheik. A projekt pénzigyileg fenntarthatd, ha a kumuyséinzaram
egyik évben sem negativ (maradvanyertéket csakr &ldtioszerepeltetni, ha
pénzugyileg is realizalodik).
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15. tdblazat: Projekt pénzigyi fenntarthatésaganfkiét modszerre)

48

Megnevezés

1. év

2. év.

3. év

30 év.

1. Pénzigyi beruhazasi kéltség

2. Pénzigyi mikddési koltség

3. Hiteltodrlesztés

4. Hitel kamatanak torlesztése

5. Egyéb

6. Kiadasi pénzaram 1+2+3+4+5

7. Pénzigyi bevétel

8. EU tamogatas

9. Nemzeti hozzajarulas (10+11)

10. Kdzponti kdltségvetés hozzajarulasa

11. Sajat forras (12+13)

12. Oner6 (készpénz, munkaerd hozzajaru-
las)

13. Idegen forras (14+15)

14. Hitel

15. Egyéb idegen forras

16. Pénzligyi maradvanyérték

17. Bevételi pénzaram 7+8+9+16

18. Nettd 6sszes pénzigyi pénzaram 17-6

19. Nettd halmozott pénzigyi pénzaram

COWI

Magyarorszag



Altalanos modszertani (tmutatd kéltség-haszon elemzéshez 49

5 Kbzgazdasagi koltség-haszon elemzés

5.1 A projekt pénzugyi koltségeinek 6sszegzése

A pénzigyi beruhazési esikodeési koltségek becslésére vonatkozé Utmutata-
sokat a 3. fejezet tartalmazza. Annak eredménggiafja 6ssze az alabbi tab-
lazat.

16. tablazat: Pénzigyi kéltségek és maradvanyérték

Megnevezés Jelen- 1. év A vizsgaltid 6-
érték tav utolso éve

1. Osszes beruhazasi koltség

2. Osszes miikodési koltség

3. Maradvanyérték*

4. Osszes pénziigyi koltség (1+2+3)

5.2 A projekt kdzgazdasagi kbltségeinek becslése

A pénzugyi koltségeket ki kell igazitani a kbvetkemnatkozasokban:
» koltségvetési (fiskalis) kiigazitasok,
e piaci arrdl val6 attérés elszadmolo arra,
» externalis hatasok.

A kiigazitasok kozul a koltségvetési (fiskalis)dazitasokat é€s a piaci arrol va-
|6 attérést elszamold arra a koltségek becslésakélyetked pontok szerint
kell elvégezni. Az externdlis hatasokkal totidingazitast a hasznok becslésé-
nél kell elvégezni.

5.2.1 Koltségvetési (fiskalis) kiigazitdsok

A kdzgazdasagi elemzés a pénzigyi koltségbedsléshul ki, azonban a
pénzugyi elemzésben szer@placi arak magukba foglalhatnak addkat és ta-
mogatasokat, amelyek befolyasoljak a viszonylagakad. E torzitasok ki-
kiiszobolése érdekében altalanos szabaly, hogygakdasagi elemzés kdzve-
tett adokat nem tartalmazhat. Kozvetlen (egyend§)esetén az addéalany meg-
egyezik azzal a személlyel, akit gazdasagi értedenalz ado terhel. llyen adé-
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fajta példaul a vagyonadé. Kozvetett adorol bese€ltia az addalany kilon-
bdzik az adoteher visgétol.

A fenti elvek alapjan a kovetkéxoltségvetési kiigazitdsokat szilkséges meg-
tenni:

A koltségveteési kiigazitasokhoz szikséges inputokda
» &fa,
e tamogatasok,

» aszemélyi jelleg kiadasokat terhéljarulékok (csak a jarulékalap 4,5
%-a levonando),

» az egyes beruhazési koltségekben a fenti adokaalilpive alapjanak
részaranya,

* az egyes rikodési kdltségekben a fenti adok alapja, illetapgnak
részaranya.

Az afat a tarsadalmi koltségek szamitasahoz a pgnkdltségekBl mindig le
kell vonni, figgetlendl attol, hogy visszaigénysthe vagy sem.

A tamogatasok esetében, ha konkrét koltségelenigkrgul a thmogatas, pel-
daul ingyenes terllethasznélat, akkor a pénzidisdgeket ezekkel a tAmoga-
tasokkal ki kell egésziteni, hogy tarsadalmi kdjedéet kapjunk.

Ha a tamogatas nem konkrét koltseégelemhez kapdkdlrttiegészités, nor-
mativ tamogatés stb.), a tamogatast nem kell adgididali korrekcional figye-
lembe venni.

A bérterhekhez kapcsoloddan a bérjgll&gltségek 4,5 %-at le kell vonni a
pénzugyi koltségeki.

5.2.2 Piaci arrél val6 attérés elszamolo arra

A munkae6 esetében a piaci arak megféei tikrozik a munkaértarsadalmi
koltségét, ha a munkadearaként nem orszagos atlagbéreket, hanem a projekt
megvalosulasa szerinti terileti (kistérségi vaggyeé atlagbéreket alkalmaz-
zak a pénzugyi koltségszamitashoz.

Természeti diforradsok esetén a piaci arak korrekciojara szikeiéet, mert a
jelenlegi piac a joébeni hasznaldk érdekeit figyelmen kivul hagyhdizt a
korrekciot azonban nem az arnyekérak szerinti mgrdsizkell megtenni, ha-
nem a természeti &orrasokra kivetett jarulékok segitségével tostémternalis
hatasbecsléssel. Ezek a jarulékok ugyanis a teati@giforrasok araba kivan-
jak beépiteni a jadbeni hasznalok érdekeit és ekként externalis hiatéswek-
ciojanak tekinthetk. A fentiek alapjan a fiskalis korrekcioknal jaekllevonas-
ra nem kerdlt, ezért itt sem kell hozzaadni a gtokat.

A foldterlletek esetében a foldteriileteteket a twadlrlozat-koltségen kell érté-
kelni, és nem a torténelmi értékén, vagy a hivatalezadmolo aron. Amennyi-
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ben a foldterlletet 6nkormanyzat, vagy az allanokitja csokkentett aron,
akkor a gazdasagi elemzésben a foldtertlet &ralds piaci ar jobban kozeliti,
mint az aktualisan figyelembe vett ar.

5.2.3 Kobzgazdasagi koltségek 6sszegzese
A kdzgazdasagi koltségeket az alabbi modon keflgiggszni.

17. tAblazat: A kdzgazdasagi koltségek 6sszegzése

Jelenér- |1.év | ... A vizsgalt
ték id 6tav utolsé
Megnevezés éve

1. Pénzlgyi koéltség afa nélkil 6ssze-
sen

2. Koltségvetési (fiskalis) korrekciok

2.1. Levonandé kozvetett adok

2.2. Levonand6 tAmogatasok

3. Kdzgazdasagi koltség dsszesen
1+2

5.3 A projekt hasznainak becslése

A projekt hatasai lehetnek:

» kozvetlenll a projekt hasznaloinal, a szolgaltatEstybe vetknél jelent-
kez hasznok

» Kkulst gazdasagi hatdsok azon hatasok, amelyekgih) kozvetlentila pro-
jekt kedvezményezettjénél vagy a projekt hasznalgatentkeznek, és (2)
kozvetlen pénzigyi ellentételezés nem kiékeit

Az ehhez kapcsolddo legfontosabb kézgazdasagirfagadt a 2. melléklet tar-
talmazza.

5.3.1 Hasznalonél jelentkez 6 hasznok becslése
A hasznaloknal jelentkézhasznok becslésére kétrhodszert lehet alkalmazni:

» Pénzugyi bevételekibkiindulé becslés: Pénziigyi bevételek becsléserakk
lehet kiindul6 alap a hasznaldndl jelenitké&bzgazdasagi haszon becslésé-
hez, ha az megfel@n tikrozi a projekt altal teremtett infrastrukthieszna-
I6inal megjeled hasznot. Ez elsorban akkor igaz, ha a dijak a piaci aron,
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azaz a hasznalok értékelésén alapulnak. Ezértddeltnivni a figyelmet,
hogy a szolgaltatas koltségeinek arakba térismepitése 6nmagaban még
nem jelenti, hogy az megfetetlapja a hatasok k6zgazdasagi becslésének.

Ehhez az is szikséges, hogy a dijak a hasznak#eé¥sén alapuljanak.

» Fizetési hajlanddsag kozvetett becslését: A fizdi@tandosag azt az 6ssze-
get jelenti, amelyet egy fogyaszté egy adott terisgeEkgaltatas potlolagos
egységeert hajlando fizetni. Ha a termék/szolgddtata alacsonyabb, mint a
fizetési hajlanddsagot kifej@zisszeg, akkor a fogyaszto fogyasztoi tobble-
tet élvez.

5.3.2 Az externalis hasznok becslése

A hatasok szambaveételét minél teljesebb kdrbendtefigezni, figyelemmel a
2. mellékletben meghatarozott kdzgazdasagi értégkaitikra.

A szamszdisités modszerei projektenként edek lehetnek, itt bemutatasra
csak néhany példa keril. Az elemzések soran adkasaamszéisitésének
Osszefoglalaséra a kovetkeAblazat javasolhato. A mbddszert természetesen
részletesebben szilkséges bemutatni, a tAblazaazsdatekintést seqiti. &l
fordulhat, hogy valamennyi, a tablazatban felsdrattis nem szamszeithe®.
Ezt az elemzésben meg kell indokolni és a hatgatdéeb kvalitativ modon jel-
lemezni kell. A lenti tAblazatot ki kell télteni enmennyi projekt tipusra.

18. tablazat: Externalis hatasok szamgzéeése

Hatas

A szamszer Usités mddszere Mértékegység A szamszer (Usi-
tés eredménye

1. Hasznélatra gyakorolt
externalis hatasok

11 ..

g6 externdlis hatasok:

2. A hasznélattal nem 6sszeflig-

21, ..

3. Egyéb

3.1 ..

A hasznok pénzben A pénzben tortéhkifejezés torténhet kilonbéaddszerekkel. A modszer

tortéerd kifejezése

megadasa szikséges. A lenti tablazatot ki ke#nokialamennyi projekt tipus-
ra.
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19.

Hatas

tablazat: Externalis hatdsok pénzben tdftkifiejezése
A szamsze- A szamsze- | Fajlagos érték, A fajlagos Haszon, Ft
riisités ered- |rdisités mér- | Ft/szamszer (sités | érték becslé-
ménye tékegysége mértékegysége sének mod-
*
a) b) 0) szere a)*c)
d)

1. Hasznélatra gyakorolt
externalis hatasok

11 ..

2. A hasznélattal nem 6ssze-
fuggd externdlis hatasok:

21, ..
3. Egyéb
31 ..
5.3.3 A hasznok 6sszegzése
A fenti haszonelemenkénti szamitasok részeredmeayalabbi struktiraban
kell 6sszegezni (a negativ hasznokat, azaz a kaiofatiintetve):
20. tablazat: A hasznok 6sszegzése (Ft)
Hatas Jelenérték 1. év n. év

1. Hasznélatra gyakorolt
externalis hatasok

11 ..

2. A hasznalattal nem 6sszef
g6 externalis hatasok:

Ug-

21, ..

3. Egyéb

3.1 ..

5.4 Kbozgazdasagi teljesitménymutatok
A kovetked kdzgazdasagi teljesitménymutatokat kell kiszamédnértékelni:

ENPV (gazdasagi netto jelenérték): agbeni netté haszonaramok diszkon-
talt értéke. Az ENPV kiszamitasa a projekt megs@hék kulcseleme, mivel
csak pozitiv ENPV-vel rendelképrojektek tAmogathatok. A szamitas kép-

lete:
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ENPV =Y X, /(1+i)'
t=0

ahol (X) az adott évre vonatkoz6 pénzaramlas, disakontrata és (t) az
aktudlis év

* ERR (gazdasagi bélsnegtérilési rata): azon diszkontrata, amely ntedtet
ENPV nulla; A bel§ megtérulési rata szamitasahoz ugyanaz a képlet has
nalhato, azzal a kilonbséggel, hogy adott az EN&Jysaga (zérus), és a
kamatlabat keressuik.

Ha ENPV =YX, /(1+i)' =0, akkor i= ERR.

t=0
Az ERR-rel kapcsolatos elvaras, hogy legyen nagyotibt az alkalmazott
kdzgazdasagi diszkontrata (5,5%). Amennyiben az B&R szamithato
ki, csak az ENPV alapjan lehet dénteni.

* BCR (haszon-koltség arany): a teljeésdakra vonatkozoan a jelenértékre
atszamitott hasznok és koltségek aranyat mutatCR mutatora vonatko-
z6 kovetelmény, hogy legyen nagyobb, mint 1. A B@&at6 6nmagaban
keveés informaciot ad, mivel nem ad t4jékoztatdsileségek és hasznok ab-
szolut értékéil, hanem csak azok aranyarol.

21 A7 ERR alkalmazasai, ha a befektetések pénzaramidsaipikus:
« Neéhany esethen a bélmegtériilési rataem szamithatdnert az egyenletnek nincs gydke

* Néhéany esetbetdbb bel§ megtérilési rata szamithatbla a projekt megvaldsitasa folya-
man a pénzaramokdgtle valtakozik, az egyenletnek tdbb gydke vannyaielss megté-
rilési ratat kapunk tehat, ahanyszor a pénzaréelet valt.

e Néhéany esetben a bélsnegtérilési rata - szababjlenked eldjellel alkalmazhatbHa a
bevétel az idszak elején, a kiadasok pedig &éls jelentkeznek (pl. hitelfelvétel esetén), az
alapszabaly ellenkézlsjellel alkalmazhat6, tehat akkor kivanatos a progfogadasa, ha
az irrkisebh mint az alternativ forrasok kéltsége.
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6 Erzékenység és kockazatelemzés

Az érzékenyseégi vizsgélat és a kockazatelemzésa sora keresiink valaszt,

hogy az alapesetben eszkdzolt legjobb bedsiesld eltérés, illetve az eltéré-
sek bekovetkezésének valésdége milyen hatadssal van a teljesitménymutatok
alakulasara.

Az elemzés elslépéseben az érzékenységvizsgalat soran megyidsgabkat
a hatasokat, amelyeket, a koltségeket és haszn@gitatarozo valtozok felté-
telezett valtozasai okoznak a teljesitménymutatdkba

A masodik 1épésben megvizsgaljuk, hogy a valtozaakknilyen a bekdvetke-
zési valoszitisége (valosziiségi eloszlasa) s ezek figyelembe vételével hata-
rozzuk meg a teljesitménymutatok varhato értékét.

6.1 Erzékenységvizsgalat

Az érzékenysegi vizsgélat célja a projekt kritikddtozoinak és paraméterei-
nek kivalasztasa, amelyek valtozasa a legnagyotétsthgyakorolja az alap-
esetben kiszamitott teljesitmény mutatokra. A zélkoegy idben valtozhat-
nak ugy , hogy mas paraméterek nem modosulnak . AatEutato (2002) sze-
rint ,kritikus” minden olyan valtozo, melynek 1% mékii megvaltozasa (pozi-
tiv vagy negativ értelemben) a teljesitménymut&®ik vagy annal nagyobb
mértéki valtozasat okozza.

6.1.1 A pénzugyi és kbzgazdasagi elemzés sordn hasz  nalt adatok
szdmbavétele, csoportositasa

A kritikus valtozok meghatarozéasa érdekében székeliavenni azokat a té-
nyezket, amelyek kozvetlen, illetve kdzvetett hatassainak a pénzugyi és a
kozgazdaséagi koltség-haszon teljesitménymutatékigizvetlentl meghatéro-
20, pénzben kifejezetblbb tényedket a kdvetked abra mutatja.
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6. dbra: Kdzvetlen hatétényie
| Pénziigyi bevételek —
Pénzigyi teljesitménymutatdk

‘ Pénzugyi beruhazasi koltség (FNPV, FRR)

‘ Pénzigyi nikddési kdltség

A kdzgazdasagi beruhazasi ég§-m Kbdzgazdasagi teljesitménymutg-
kodési koltségek korrekcids ténye- > tok
Z0i (ENPV, ERR, BCR)

‘ Hasznok '

A kozvetlen hatotényéket szamos kozvetett tényehatarozza meg. Ezek
némelyike csak egy kozvetlen téngez, a tobbibl fliggetlendl hat, masik része
viszont tobb kozvetlen hatétényee van kihatassal, ezért a teljesitménymuta-
tOkban Osszetett hatast fejtenek ki.

A fontosabb hatotényék szambavétele alapjan a kritikus valtozok &igse
érdekében etslépésben a kdzvetlen hatéténdlezt vizsgaljuk meg. Amennyi-
ben a kdzvetlen hatotényemem éri el a kritikus valtozé szintet (1%-os valto
zasa nem hat 5%-nal nagyobb mértékben a teljesyiméatokra), akkor azo-
kat a kozvetett tényéket nem kell tovabbvizsgalni, amelyek egyedil exre
kozvetlen tényezre hatnak, tovdbba nincsenek dsszefliggésben mastktiz
tényedkkel.

A tobb kozvetlen, illetve kdzvetett tényee hatassal Iévkozvetett tényeiket
kilon kell megvizsgélni. Ezeket a téngket nem szamszésitjlk az érze-
kenységvizsgalatban, azonban a kockazatelemzéslegiéayesebbeket ele-
mezzik.
Az elemzés keretébefiiént az alabbi valtozok vizsgalatét kell elvégezni.

» Beruhazasi koltség

* Mikddési koltség

e KUilénbdz haszonelemek és azok szamitasatibk tényedi

6.1.2 Az egyméastol fligg 6 valtozOk azonositasa, kizarasa

Az egymastol fligg valtozok az eredmények torzuldsat okozhatjakyiléet-
t6s szambavételt idézhetnelb ehz elemzés ezen 1épésben az egymastokfiigg
véaltozokat a vizsgalatbol ki kell zarni.
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6.1.3 A valtozok hatasanak elemzése

A jelents hatasu valtozok rugalmassaganak értékelése

» kvantitativ modon: a valtozok kulonb®2rtékei alapjan ismételten kiszami-
tott mutatok segitseégével meghatarozhaté flggvéenrg vagy

» kvalitativ médon: magas, alacsony rugalmassag

6.1.4 A projekt kritikus valtozéinak azonositasa

Ezt kdveben azonositasra kertlnek a kritikus valtozok. Enkéelyege, hogy
meg kell allapitani, hogy a vizsgalt valtozok kozriklyik rugalmassdga na-
gyobb 5%-nal (1%-os valtozasa 5%-nal nagyobb vatibidéz & a teljesit-
ménymutatdkban.

21. tblazat: Valtozok rugalmassaganak (+1%-osozilsanak hatdsa) vizsgalata

. . ENPV val- | ERR valto- | FNPV val- |FRR valto-
Valtozok . . ’ p
tozasa zasa tozasa zasa
1. Beruhazasi koltség % % ...% ...%
2. Mulkodési koltség % % ..% %
3. ... % % ...% ...%

6.1.5 A kuszobeértékek szamitasa

A kritikus valtozok milyen mérték%-os valtozasanal valnak a pénzugyi s
k6zgazdasagi teljesitménymutatok olyanna, amelgek thmogathatéva teszik
a projektet. A kiiszobérték szamitasnaksdsban a gazdasagi megtérilési mu-
tatok vizsgalatandl van jeldisege.

22. tablazat: Kiszobértékek

ENPV ku- | ERR Kku- FNPV ki- | FRR k-

Valtozok szobérték | szobérték | szobérték | szobérték

1. Beruhazasi koltség

2. Mikodési koltség

3.

A valtozok kritikus csoportjara vonatkozo6 forgatak® elemzés, amely az
alapeset mellett az ,optimista” és a ,pesszimistitozatot vizsgalja hasznos
informaciokkal szolgél a projekt megitéléséhezorghtokdnyv-elemzés egy
roviditett, egyszdisitett eljaras, ami nem helyettesiti az érzékenysgsgjalatot
és a kockazat-elemzest.

A forgatokonyv-elemzés lépései:

» a kritikus valtozok kivalasztasa
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» akritikus valtozok esetében az optimista és azressta forgatokonyv
esetére becsult értékek meghatarozasa

* ateljesitménymutatok kiszamitasa az optimistapgesazimista forga-
tokdnyvre

A forgatokonyv elemzés egy specialis esete, ankiviakell alkalmazni, ha a
sajat forras biztositasa részben hitellel, vagyanégras bevonasaval torténik
€s ezért a pénzugyi elemzésben alkalmazott péndispkont rata eltér az 5%-
tol. Ekkor a pénzugyi elemzést el kell végezni iggyhogy a sajat forrast hitel
nélkul, dneével biztositja a kedvezményezett, €s ennek felg andij, tovabba
a 5%-o0s pénzigyi diszkont ratat kell alkalmazni.

6.2 Kockazatelemzés

6.2.1 A kritikus valtozok kuszobértékeinek el  éfordulasi

valoszin lGiségének vizsgélata

Miszaki tartalék beallitAsa esetén mindenképpen égékgészletes és kvanti-
tativ vizsgalaf? Teljesitménymutatok varhaté értékeinek becslése

A kockazatelemzés soran az alabbi kockazatokad)&ijzsk:

* A pénzugyi és teljesitménymutatokra gyakorolt hatgdapjan kritikusnak
mindsitett valtozok miatt fell&pkockazatok

» Egyéb kockazatok

A fenti kockazatokat részletesen elemezzik, almtlezamszésitve. A koc-
kazat becslésének elvi képlete: a bekovetkezésszialiége és a teljesit-
ménymutatdban bekovetkezett hatds nagysaganalkaszorz

A kockazat nagyvonalu szamsisitésével a kockazatokat pozicionalni lehet a
bekovetkezési valosZirég és a hatds mértekének dsszevetése alapjan.

22 Ehhez felhasznalasra javasolhatok a mégkickazatelemzési szoftverek, mint példaul @RISK.
Ehhez szlkséges, hogy legalabb 3 kilotHitseg- és haszonbecslés alljon rendelkezésnga k
lasztott véaltozat esetében.
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7. bra: A kockazatok abrazolasa a hatas mértéle\edosziriség alapjan

A

2 Kozepes E Kritikus i
é kockézat 1 kockézat |
B[ A i
© ! I
> : :

Alacsony ! Magas 1

kockdzat 1 kockdzat |

v

hatas mértéke

6.2.2 Kockazatkezelési stratégia

A kockazatelemzés alapjan a kockazatok nagysagdggben megoldasokat
javaslunk a kockazatok kezelésére.

A kockéazatok kezelésénetddb mddszerei a kovetkélz (ezek egylttesen is
alkalmazhatok):

» A projektil, vagy projektrészekt valé elallas

» Tartalékképzés a hatadkle és a koltségekre

» A kockazatok atharitasa, példaul kulonb@arancialis kotelezettségvallala-
sokkal, biztositas vagy kezességvallalas utjaeémtust

» A kockazat megosztasa az érdekeltek kozott a biatansag befolyasolasi
képessége alapjan
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Mellékletek
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1 melléklet; Roviditések

BCR: (benefit-cost ratio) haszon-koltség arany

ENPV: (economic net present value) gazdasagi jelgaéerték

ERR: (economic internal rate of return) gazdasé@ghmegtérilési rata
FNPV: (financial net present value) pénzigyi ngténérték

FNPV/C: (financial net present value of investmepénztigyi nettd jelen-
érték a teljes beruhazasi koltség figyelembevéséten

FNPV/K: (financial net present value of equity)ngégyi netto jelenérték
a befektetettdke figyelembevétele esetén

FRR: (financial internal rate of return) pénzuggid megtérilési rata

FRR/C: (financial rate of return on investmentheauhazasi koltségénzugyi
belg megtérilési ratdja

FRR/K: (financial rate of return on equityg:befektetetettke pénzigyi
bels megtérulési rataja

NPV: (net present value) netto jelenérték
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2 melléklet: A kdltség-haszon elemzés
kulcspontjai a kdzgazdasagtanban

A piac olyan kézgazdasagi kategéria, ahol a terkékeszolgaltatasok terme-
lését s cseréjét a kereslet és kinalat altal mé@gizatt &rmechanizmus iranyit-
ja.

Azt mutatja meg, hogy a termék(ek) és/vagy szatgdi{ok) egy adott fo-
gyasztasi szintje mellett a fogyasztok mennyitdragjbk egy Ujabb egység fo-
gyasztasaeért fizetni (fizetési hajlanddsag). Iketvmasik oldalrél: egy adott ar
mellett a fogyaszték mennyit hajlanddéak megvenradatt termék(ek)t
és/vagy szolgaltatas(ok)bdl.

Tokéletes verseny esetén azt mutatja meg, hogpaofy ar mellett a termaht
mennyit hajlandoak termelni az adott termék(ék#s/vagy szolgélta-
tas(ok)bdl. llletve a masik oldalrél: a termék(ék)vagy szolgaltatas(ok) egy
adott termelési szintje mellett a tergielek mekkora tdbbletkoltséget jelent
egy Ujabb egység termelése.

Azon ar, amely mellett a tenmn&ivant mennyiség megegyezik a fogyasztani
kivant mennyiséggel. Ez tokéletes verseny esetd@ittadjelzi ezen mennyi-
segre vonatkozoan a fizetési hajlanddségot is.

Adott egyensulyi helyzetben a fogyasztoi tobbletetyve a jolétet mutatja a
keresleti gorbe alatti és az egyensulyi arhoz zaramyenes feletti teriilet. Ar-
véaltozas hataséra bekovetkdagyasztoi tobblet, illetve joléti valtozast a &er
leti gbrbe és a korabbi egyensulyi arhoz tartoz@egs alatti és az Gjonnan
kialakul6 ar feletti egyenes kozti terilet.
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Ar:
Al
KinalatO
B
PO
Kinalatl
C D
Pl
Kereslet
Qo0 Q1 Q: mennyiség

A kiindulo helyzetben fenndllé fogyasztoi tobbleidietve jolétet (SO) a
fenti abra alapjan az A-B-PO0 altal hatarolt harabgselenti. A kinalat no-
vekedése esetén a fogyasztéi tobbletet az A-D-Rintsz6g jelzi, mely
alapjan a fogyasztoi tobblet valtozasa a PO-B-Derllet. A jelenlegi
hasznaléla kiinduld helyzetben hajlandéak a magasahdrat megfizetni

a kinalat novekedése arcsokkenést eredményez. Blalesetben a haszon
a PO-B-C-P1 téglalap. Ez alapjan a szanissit&ys soran meghatarozott uta-
zasi idd megtakaritas eés az éves fajlagdgitek szorzata adja a kivant
outputot. Az 0] haszndlok, illetve a jelenleqgi hapk tébblet hasznélatuk-
ra szintén az Uj alacsonyabb arat fizetik meg, aa4dllénbséggel, hogy a
kiindulo helyzetben a magasahpgr megfizetésére nem kerilt sor. &z
esetiikben a fogyasztéi tobblet a B-D-C haromszog.

A jolét valtozasanak mérésére a Marshall.i keregtgbe esetén a fogyasztoi
tobblet valtozasat, a Hicks-i keresleti gorbe es&tdonbdsd méwBszamok
(kompenzécids jbedelemvaltozas, egyedridkedelemvaltozas, kompenzacios
tobblet, egyenértéktobblet) valtozasat hasznalhatjuk. Ezek a jéléliozaséara
adott értekek nem azonos métiék.
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A j0léti valtozas pénzbeli értékelési modszereifdtja dssze az alabbi abta

« statedpreferences

Feltart preferencia modszerek

« hasznalok megkérdezése alapjan

Kinyilvanitott preferencia modszerek

« revealed preferences

« megfigyelt magatartas alapjan

Indirekt

(kbzvetlen rakérde-

zés a fizetési hajlan

Direkt

(fogyasztas és ar
véaltozasa alapjan

Indirekt

(kbzvetlen rakérde-
zés a fizetési hajlan-

Direkt

(fogyasztéas és ar valto-|
zéasa alapjan kovetkez-

doséagra) kovetkeztetés kerest dosagra) tetés keresletre)
letre)
o feltétes valasz-| « feltételes érté- | «  utazasi koltség | =  piaci arak
tas kelés maodszer . .
*  mesterséges piac
- feltételes rang- e hedonikus ar-
sorolas maodszer

* hedonikus bér-
modszer

Vannak tovdbba még egyéb modszerek, amelyek al&eféggvenyt probal-
jak kozeliteni

* helyettesitési koltségek

» arnyeék projekt mbdszer

» védekezési vagy medeksi koltségek
* helyreédllitasi koltségek

» Kkiesett jovedelem valtozasa

* termelékenység

A kdzgazdasagi érték A kozgazdasagi érték meghatarozoéjaikézseég. Egy olyan naplementének,

amit barki korlatozas nélkil élvezhet, azaz ,fogyhat” nincs kdzgazdaséagi
értéke, barmekkora esztétikai értéke is van (esamttatja, hogy tévedés len-
ne azzal probéalkozni, hogy minden jelenséget kitaseayi, kdltség-haszon
elemzési kategoriak kézé szoritsunk). Amennyibeagementét a varos
szennyezett levége miatt csak bizonyos helygrvagy a varoson kivibt le-

het élvezni, akkor az 8kdssé Valt és kozgazdasagi értéke van. A naplementé
nek nincs piaca, igy nincs piaci ara sem, ami alpgmkifejezhét kbzgazda-

% Marjainé Dr. Szerényi Zsuzsanna: A nem piaci jaki@kgazdasagi értékelése felhaszna-
lasaval
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sagi értekét mérné. A kdzgazdasagi erték pénzidejekined, illetve kdzelit-
leg becsulhét kilonb6d haszonbecslési modszerekkel.

8. abra: A teljes kbzgazdasagi érték tipusai

SZEMELYES HASZNALATTQ_ ~ HASZNALATTAL NEM A
OSSZEHUGG ERTEKEK
Kdzvetlen Kdzvetett Valasztasi :Hagyomény Létezési Stewardship
hasznalat hasznalat léségek |vagy erték value
ertéke ertéke ertéke 1 6rokolhebség
:értéke
________________ \ 2! /

» kozvetlen hasznalat értéke (direct value): pl.néister, rekreacio;

» kozvetett haszndlat értéke (indirect value): plizvedelem, viharvéde-
lem;

« vélasztasi lehéségek értéke (option validé&)valamely ebforras jow-
beni hasznositési lelisegenek értéke, amely lebstget azaltair-
zunk meg, hogy az éforrast jelenleg nem hasznéljuk fel (példauléerd
to, foldterilet stb. kébbi hasznositasi lehitégei);

* hagyomany vagy orokolh&tég értéke (bequest value): bioldgiai sokfé-
leség medrzése a jo§ nemzedékek szamara,

» létezesi érték (existence value): az ember szaéntét valamely ér
forras létezése, fliggetlenll annak hasznalatatdl,

» stewardship value: az emb#rtliggetlen 1étezési érték kategoria.

Azon termékek és szolgaltatdsok esetében, amelgéétezik piaca éazon a
piacon a tokéletes verseny feltételei Iéteznekaa Ar megegyezik a kbzgaz-
dasagi ertékkel. Kbézgazdasagi ertéket akkor kelsiiai, ha az adott [étéaek
nem létezik piaca vagy a piacon a tokéletes vergatételei sériilnek.

A kdzgazdasagi érteket a jolét pénzbeli értékelemdtyalo modszerek kildn-
bozdképpen képesek mérni.

24 A szakirodalom ismeri a ,kvazi valasztasi lefsgéty értéke” (quasi option value) fogal-
mat is (Id. Pearce- Turner, 1990). Ez azt fejezhkigy a j0¥beni valasztasi leh&tégek
magukban foglalhatnak olyan leiségeket is, amelyeket ma még nem ismerink, de ké-
s6bb megismerhetink.
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