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1. Analiza ekonomiczna

Analiza ekonomiczna zostata opracowana dla czterech zidentyfikowanych wariantéw
realizacji Projektu:

Wariant 1 polega na odbudowie - rewitalizacji elementéw kolejowej infrastruktury liniowej
i obiektéw inzynieryjnych w celu przywrdcenia ruchu pasazerskiego i towarowego na catej
trasie badz wybranych odcinkach.

Wariant 2 polega na odbudowie - rewitalizacji, z wprowadzeniem zmian polepszajgcych
geometrie toru, ktére umozliwig zwiekszenie predkosci maksymalnych do co najmniej 100
km/h na wybranych odcinkach.

Wariant 2E jest rozwinieciem wariantu "2" o dodatkowo wybudowang sie¢ trakcyjna,
umozliwiajgca ruch pociggdw trakcji elektryczne;j.
Wariant 2S jest wariantem zaproponowanym w trakcie prac studialnych, ograniczonym do

realizacji odcinka Kartuzy - Sierakowice, bez odbudowy odcinka Sierakowice - Lebork.

Naktady
wariantéw, szacunkowa warto$¢ zadan inwestycyjnych zostata zaprezentowana w ponizszej
tabeli.

inwestycyjne zostaty oszacowane oddzielnie dla kazdego z analizowanych

Tabela 1: Naktady na realizacje Projektu

Naktady inwestycyjne Projektu (w PLN)

Wariant 1

Wariant 2

Wariant 2E

Wariant 2S

Przygotowanie terenu budowy (usuwanie drzew i

krzewow, rozbiorki) 45 500 000,00 45 500 000,00 45 500 000,00 36 100 000,00
Roboty szlakowe i stacyjne 144900 000,00 146 900 000,00 | 214400 000,00 73 400 000,00
Obiekty inzynieryjne 15 800 000,00 15 800 000,00 15 800 000,00 7 900 000,00
Roboty peronowe 5400 000,00 5400 000,00 5400 000,00 3300 000,00
Branze obce 17 400 000,00 17 400 000,00 17 400 000,00 9200 000,00
Ochrona $rodowiska 1400 000,00 1400 000,00 1400 000,00 700 000,00

Pozostate

22003 200,00

22194 200,00

28 640 450,00

12 472 300,00

Catkowite naktady inwestycyjne netto (bez rezerwy

na we 252403 200,00 | 254594 200,00 | 328540450,00 | 143 072 300,00
na wydatki nieprzewidziane)
Rezerwa na wydatki nieprzewidziane 30000000,00 | 30000000,00 | 30000000,00 | 24 600 000,00
Catkowite nakfady inwestycyjne netto (zrezerwana | o5 /53900 00 | 284594200,00 | 358 540 450,00 | 167 672 300,00

wydatki nieprzewidziane)

Podatek od towardw i ustug (VAT)

64 952 736,00

65 456 666,00

82 464 303,50

38 564 629,00

Catkowite naktady inwestycyjne brutto (z rezerwga na
wydatki nieprzewidziane i VAT)

347 355 936,00

350 050 866,00

441 004 753,50

206 236 929,00

same roboty budowlane bez kosztéw pozostatych

230 400 000,00

232 400 000,00

299 900 000,00

130 600 000,00




Szacunkowa wartos¢ naktadéw inwestycyjnych netto (bez rezerwy na nieprzewidziane
wydatki) dla wariantu 1 i 2 sg zblizone i wynosza odpowiednio 230,4 min zt i 234,2 min zt.
Koszty wariantu 2E, zaktadajgcego réwniez elektryfikacje linii oszacowano na 299,9 min zi.
Wariant 2S, o krétszym przebiegu wyceniony zostat na 130,6 min zt. Znaczny udziat
w budzecie poszczegdlnych wariantdw przypada na roboty szlakowe, w tym w szczegdlnosci
torowisko. Bardzo istotng pozycje stanowig réwniez roboty przygotowawcze w zakresie
odpowiedniego przygotowania gruntu pod odbudowe torowiska.

Harmonogram projektu przewiduje prace od 2019 do korica 2022 r. W przypadku wariantu
2E dodatkowo przewidziano prace zwigzane z elektryfikacja linii w latach 2023-2025

Analize przeprowadzono dla bazowego scenariusza rozwoju makroekonomicznego Polski,
ktory zostat przyjety w oparciu o zatozenia prezentowane w Niebieskiej Ksiedze — Sektor
Kolejowy oraz (dla danych niewskazanych w NK) zaktualizowane warianty rozwoju
gospodarczego Polski. Pesymistyczny wariant makroekonomiczny zostat przyjety na potrzeby
ilosciowej analizy ryzyka.

W analizie nie zatozono korekty na VAT - nakfady inwestycyjne zostaty przyjete
w wartosciach netto (istnieje mozliwos¢ odliczenia VAT od naktadéw przez beneficjenta).
Pozostate korekty kosztéw inwestycyjnych dokonano w oparciu o wspoétczynniki zawarte
w Niebieskiej Ksiedze dla sektora kolejowego oraz transportu publicznego.

Zgodnie ze wskazaniem NK dokonano szacunku wzrostu kosztéw eksploatacji
z uwzglednieniem nastepujgcych pozycji kosztowych:

e state koszty eksploatacji, utrzymania i remontéw,

e zmienne koszty eksploatacji, utrzymania i remontéw,
e koszty zarzadzania ruchem,

e koszty ogblne zarzadcy infrastruktury.

Korzysci uzytkownikéw to szeroko rozumiane koszty i korzysci zewnetrzne. Na podstawie
modelu ruchu i kosztow jednostkowych okreslono dla kazdego roku analizy w okresie



eksploatacji, tj. lat 2018-2045 koszty w nastepujacych kategoriach (ktorych kalkulacje
przeprowadzono oddzielnie dla wszystkich trzech wariantéw):

e Oszczednos¢ w kosztach eksploatacji pojazdéw

e Oszczednos¢ w czasie podrézy

e Oszczednosci w kosztach wypadkow

e Oszczednosci w kosztach zanieczyszczenia srodowiska
e Koszty zmian klimatycznych

e Koszty zewnetrzne w transporcie towarowym

taczne korzysci z realizacji Projektu sg istotnie wyzsze wzgledem pozostatych dla wariantow
2 i 2E. Po korektach fiskalnych wynoszg odpowiednio ponad 274,53 i 362,75 min zt. Jak
zwykle przy projektach zwigzanych z transportem jedng z gtéwnych korzysci spoteczno-
ekonomicznych sg oszczednosci z tytutu kosztéw wypadkéw i zdarzen drogowych oraz
oszczednosci kosztéw eksploatacji pojazdéw.

W ponizszej tabeli znajdujg sie obliczone koszty i korzysci dla wszystkich wariantow realizacji
inwestycji.



Tabela 2: Koszty i korzysci ekonomiczne po korektach (tys. zi)

10,70 5,76% 32,06 11,68% 60,90 16,79% 48,09 27,22%

Oszczednosé w kosztach
eksploatacji pojazdow

Oszczednosci w kosztach

) 18,74 10,09% 28,25 10,29% 35,68 9,84% 19,83 11,23%
wypadkow

(SR I TEREITTL CEEE 42,52 22,91% 50,69 18,46% 57,70  1591% 37,48  21,22%
zanieczyszczenia Srodowiska
Koszty zmian klimatycznych 7,01 3,78% 9,20 3,35% 10,91 3,01% 5,66 3,20%

Wartos¢ rezydualna 34,21 18,43% 46,02 16,76% 59,45 16,39% 26,69 15,11%

Oszczednos¢ w czasie

o 15,40 8,29% 48,45 17,65% 66,78 18,41% 29,97 16,96%
podrézy

R AT B T 57,05  30,74% 59,86 21,80% 71,31  19,66% 8,93 5,05%
transporCIe tOWarOWym

185,63  100,00% 274,53 100,00% 362,75 100,00% 176,64  100,00%

Naktady inwestycyjne

) 193,83 79,59% 195,59 80,40% 244,05 83,61% 113,48 67,39%
Projektu

Koszty eksploatacyjne i

) i 49,72 20,41% 47,69 19,60% 47,86 16,39% 54,91 32,61%
odtworzeniowe Projektu

243,55  100,00% 243,28 100,00% 291,91 100,00% 168,39  100,00%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Dokonane analizy wskazujg, iz najwieksza wartos¢ korzysci ekonomicznych wygeneruje
realizacja wariantu 2E na poziomie 362,75 mlin zt. Wariant ten wykazuje jednak réwniez
najwyzsze koszty ekonomiczne, na poziomie 274,53 min zt, przy czym najwiekszy udziat
w strukturze kosztow majg naktady inwestycyjne, ich udziat w kosztach to 67,39%.

1.7. Kalkulacja wskaznikéw ekonomicznych i interpretacja wynikow

W ponizszej tabeli znajdujg sie obliczone wskazniki efektywnosci ekonomicznej
rozpatrywanych wariantow. Wariant 2E charakteryzuje najwyzsza dodatnia wartos¢ ENPV
oraz wartos¢ ekonomicznej wewnetrznej stopy.



Tabela 3: Wskazniki efektywnosci ekonomiczne;j

Ekonomiczna zaktualizowana wartosc¢ netto
inwestycji (ENPV)

Wskaznik B/C 0,76 1,13 1,24 1,05
Ekonomiczna wewnetrzna stopa zwrotu (EIRR) 2,46% 5,50% 6,43% 4,94%

-57919545,70 31 255 845,65 70 842 942,91 8241 756,91

Zgodnie z wytycznymi dokonano réwniez kalkulacji wskaznika B/C. W tym celu
zdyskontowano wszystkie wptywy i korzysci ekonomiczne (B) oraz koszty niniejszego
Projektu (C). Nastepnie dokonano kalkulacji ilorazu obu tych wartosci. Wskaznik B/C powyzej
wartosci ,, 1” dla wariantéw 2, 2E i 2S jest zgodny z wyliczonymi wartosciami ENPV i ERR,
ktdre sg odpowiednio wyzsze od 0 i przekraczajgce przyjetg stope dyskontowg, co dowodzi
zasadnosci przyznania wsparcia dla projektu w przypadku wyboru jednego z tych wariantéw
jako docelowego.

Dodatnie efekty spoteczno-ekonomiczne Projektu wykazujg trzy sposréd czterech
analizowanych wariantéw. Przewazajg korzysci polegajgce na oszczednosciach kosztow
zdarzen drogowych i ich nastepstw oraz oszczednosci kosztéw eksploatacji pojazddw.
Najwyzej ocenione sg warianty 2 i 2E. Wariant 2E mimo znaczgco wyzszych generowanych
korzysci ekonomicznych osigga rentowno$¢ zblizong do wariantu 2, z uwagi na istotnie
wyzsze nakfady inwestycyjne zwigzane z instalacjg trakcji elektrycznej.

2. Analiza finansowa

Analiza finansowa zostata przygotowana dla wszystkich rozpatrywanych wariantéw realizacji
inwestycji w oparciu o przeptywy finansowe jednego podmiotu - beneficjenta i inwestora,
ktérym jest PLK.

Przewiduje sie dwa zrédta finansowania naktadéw inwestycyjnych projektu:

e dofinansowanie ze $rodkédw unijnych w ramach Regionalnego Programu
Operacyjnego Wojewddztwa Pomorskiego na lata 2014-2020,

e wktad witasny sfinansowany przez beneficjenta ze srodkéw pochodzacy z Funduszu
Kolejowego.



2.2. Naktady odtworzeniowe

Naktady odtworzeniowe zostaty przyjete na podstawie zuzycia poszczegdlnych Srodkéw
trwatych zgrupowanych w trzy kategorie srodkow trwatych linie kolejowe, budowle oraz
elektroenergetyka i inne. Do analizy przyjeto, zgodnie z zaleceniami technicznymi.

2.3. Wartos¢ rezydualna

Wartos¢ rezydualna projektu okreslona zostata w oparciu o metode dochodowa. Z uwagi na
wystepujgcy deficyt warto$é rezydualna przyjeta zostata na poziomie 0.

2.4. Koszty beneficjenta w okresie eksploatacyjnym

Koszty operacyjne zwigzane z eksploatowaniem linii kolejowej ponoszone bedg przez spétke
PKP PLK, ktéra jest rowniez inwestorem analizowanego przedsiewziecia.

Zgodnie ze wskazaniem NK dokonano szacunku wzrostu kosztéw eksploatacji. Szacunek
kosztéw dokonano na podstawie jednostkowych kosztow utrzymania wskazanych w NK oraz
przez zarzadce infrastruktury (koszty ogdlne zarzadcy infrastruktury), ktére zestawiono w
ponizszej tabeli.

Tabela 4: Koszty utrzymania i eksploatacji infrastruktury (wartosci niezdyskontowane)
w latach 2016-2045

Wyszczegdlnienie Wariant 1 Wariant 2 Wariant 2E | Wariant 2S
State koszty eksploatacji, utrzymania i remontow 96337450 96292997| 96337450| 96337450
Zmienne koszty eksploatacji, utrzymania i remontéw 7653915| 34099312| 36699516 41785500
Koszty zarzadzania ruchem 51609348 | 51585534 | 51609348 | 51609 348
Koszty ogdlne 833309 832924 833309 833309
Razem 156 434 021 | 182 810 767 | 185479 622 | 190 565 606

Zrédto: Opracowanie wtasne




Przychody projektu stanowig wptywy z optaty dostepowej pobranej za korzystanie z linii
zgodnie z prognozowang pracg eksploatacyjng. Stawki optaty dostepowej przyjeto dla kazdej
z planowanych kategorii pociggdw, zgodnie z odpowiadajgcej im masie, w oparciu o Cennik
stawek jednostkowych optat za korzystanie z infrastruktury kolejowej o szerokosci toréw
1435 mm zarzgdzanej przez PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. obowigzujacy od 13.12.2013 r.

Przed przystgpieniem do kalkulacji przychodu dokonano kategorii linii kolejowej do ktérej
przyporzadkowane zostang cenniki. Okreslenia tego dokonano w oparciu o dokument:
Sposdb ustalania kategorii linii kolejowych dla potrzeb kalkulacji stawek jednostkowych
optaty podstawowej za minimalny dostep do infrastruktury kolejowej. Dla Wariantu 1
okreslono dla ruchu pasazerskiego kategorie 2, a dla towarowego kategorie 1. Dla
pozostatych wariantéw wskazano kategorie odpowiednio 3 i 2, przy czym dla Wariantu 2E
wykorzystano cenniki dla linii zelektryfikowanych.

Celem okreslenia efektywnosci finansowej projektu dokonano zestawienia wszystkich
przeptywdw pienieznych zwigzanych z jego funkcjonowaniem, a nastepnie wyrazono
w wartosciach biezgcych z wykorzystaniem rekomendowanej 4% stopy dyskontowe;.

W kalkulacji wskaznikow efektywnosci finansowej projektéw uwzgledniono:
e po stronie przychoddéw: optate dostepowg oraz wartos$é rezydualng,

e po stronie wyptywow: naktady inwestycyjne (bez rezerw na nieprzewidziane koszty),
koszty utrzymania i eksploatacji infrastruktury, koszty odtworzenia majatku.

Ponizej zaprezentowano wyniki prognozy finansowej dla projektu dla wariantéw 2 i 2E, ktére
zostaty ocenione najwyzej w analizie ekonomicznej



Tabela 5: Kalkulacja efektywnosci finansowej Projektu - wariant 2

finansowa projektu Wartosc biezaca ‘ 2019
1 | Przychody 38 424 139,69 808 500,00 0,00 | 1885337,87 | 1953716,04 | 2022 094,21 | 2 090 472,37 | 2158 850,54 | 2500 054,04 | 2732 278,98 | 2732 278,98
1.1 | Przychody operacyjne 37 615 639,69 0,00 0,00 | 1885337,87 | 1953716,04 | 2022 094,21 | 2090 472,37 | 2158 850,54 | 2500 054,04 | 2732 278,98 | 2732 278,98
1.2 | Odzysk materiatéw na etapie budowy 808 500,00 808 500,00
2 | Naktady inwestycyjne 240178 794,09 | 36 641 487,30 | 106 330 812,71 | 63 062 051,16 | 48 359 848,83 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.1 | Roboty przygotowawcze 44 304 115,12 | 23 445 454,55 12 654 545,45 9400 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2.2 | Roboty szlakowe i stacyjne 137770818,51 | 9361818,18 | 64038 181,82 | 41974 107,14 | 31525 892,86 0,00 0,00 0,00
2.3 | Obiekty inzynieryjne 14 748 678,54 640 000,00 7260000,00 | 2948214,29 | 4951785,71 0,00 0,00 0,00
2.4 | Roboty peronowe 5060 758,11 0,00 3300 000,00 584 615,38 | 1515 384,62 0,00 0,00 0,00
2.5 | Branze obce 16 230 431,14 0,00 9200000,00 | 2657692,30 | 5542307,70 0,00 0,00 0,00
2.6 | Ochrona $rodowiska/ Environemntal measures 1110 320,89 0,00 600 000,00 0,00 600 000,00 0,00 0,00 0,00
2.7 | Pozostate/ Other 20953671,79 | 3194 214,57 9278085,44 | 5497422,05 | 422447794 0,00 0,00 0,00
3 | Koszty eksploatacji i utrzymania 105 169 826,95 0,00 0,00 | 6256949,17 | 6299 840,08 | 6342 730,98 | 6 385 621,89 | 6428 512,80 | 6 651 874,89 | 6 850 977,37 | 6 850 977,37
3.1 | Koszty eksploatacji toréw 105 169 826,95 0,00 0,00 | 6256949,17 | 6299 840,08 | 6342 730,98 | 6385621,89 | 6428512,80 | 6651 874,89 | 6850977,37 | 6850 977,37
4 | Wartosc rezydualna 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
-35 832 -106 330 -67 433 -52 705 -4 320 -4 295 -4 269 -4 151 -4118 -4118
5 | RAZEM (1-2-3+4) -306 524 481,36 987,30 812,71 662,46 972,87 636,78 149,52 662,26 820,85 698,40 698,40

Lp. stopa dyskontowa

Finansowa zaktualizowana warto$¢ netto inwestycji

4%

1 (FNPV/C) -306 924 481,36
) Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji brak
(FRR/C)

Zrédto: opracowanie wiasne
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Tabela 6: Kalkulacja efektywnosci finansowej Projektu - wariant 2E

Lp. Efektywnosé finansowa projektu Wartosc biezaca

2784 2914 2914
1 | Przychody 41 762 400,60 808 500,00 0,00 | 216173503 | 2206249,60 | 2250764,17 | 2295278,75 | 2339793,32 856,04 17183 17183
. 2784 2914 2914
1.1 | Przychody operacyjne 40 953 900,60 0,00 0,00 | 216173503 | 2206249,60 | 2250764,17 | 2295278,75 | 2339793,32 856,04 17183 17183
1.2 | Odzysk materiatéw na etapie budowy 808 500,00 808 500,00
. . 36 641 106 330 63 062 48 359 19912 26 468 27 565
2 | Naktady inwestycyjne 300 740 463,35 487,30 812,71 051,16 848,83 323,54 407,71 518,75 0,00 0,00 0,00
2.1 | Roboty przygotowawcze 44 304 115,12 i:;gg 12 654 545,45 | 9400 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
. ’ 41974 31525 18176 24 161 25162
2.2 | Roboty szlakowe i stacyjne 193053 036,00 | 9361818,18 | 64 038 181,82 107,14 892,86 470,60 029,40 500,00
2.3 | Obiekty inzynieryjne 14 748 678,54 640 000,00 7260000,00 | 2948214,29 | 4951785,71 0,00 0,00 0,00
2.4 | Roboty peronowe 5060 758,11 0,00 3300 000,00 584 615,38 | 1515 384,62 0,00 0,00 0,00
2.5 | Branze obce 16 230 431,14 0,00 9200000,00 | 2657692,30 | 5542307,70 0,00 0,00 0,00
2.6 | Ochrona $rodowiska/ Environemntal measures 1110320,89 0,00 600 000,00 0,00 600 000,00 0,00 0,00 0,00
2.7 | Pozostate/ Other 26233 123,56 | 3194 214,57 9278085,44 | 5497422,05 | 4224477,94 | 1735852,94 | 230737831 | 2403018,75
3 | Koszty eksploatacji i utrzymania 108 673 424,05 0,00 0,00 | 6471403,70 | 6542396,88 | 6613390,05 | 6684383,23 | 6755 376,40 6850 6850 6850
Y eksploatacjiiutrzy ' ’ ’ g ’ ' g g 977,37 977,37 977,37
O 6 850 6 850 6 850
3.1 | Koszty eksploatacji toréw 108 673 424,05 0,00 0,00 | 6471403,70 | 6542396,88 | 6613390,05 | 668438323 | 6755376,40 977,37 977,37 977,37
4 | Wartos¢ rezydualna 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
-35 832 -106 330 -67 371 -52 695 -24 274 -30 857 -31981 -4 066 -3936 -3936
5 | RAZEM (1-2-3+4) -367 651 486,79 987,30 812,71 719,83 996,11 949,42 512,19 101,83 121,34 805,55 805,55
Lp. stopa dyskontowa 4%
Finansowa zaktualizowana wartos¢ netto inwestycji
1 (FNPV/C) -367 651 486,79
2 Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji brak

(FRR/C)

Zrédto: opracowanie wtasne
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2.7. Podsumowanie analizy finansowej

Obliczenia przedstawione w niniejszym rozdziale wskazuja, ze realizacja Projektu (we
wszystkich wariantach) nie stanowi przedsiewziecia dochodowego. Dodatkowe koszty,
wynikajgce z powstania nowej oraz dostosowania istniejgcej oferty potaczen transportowych
nie sg rentowne z finansowego punktu widzenia. W ponizszej tabeli zestawiono wskazniki
analizy finansowej dla poszczegdlnych wariantéw realizacji inwestycji.

Tabela 7: Wskazniki analizy finansowej

-306 924 481,36  -367 651 486,79

Finansowa zaktualizowana wartos¢ netto inwestycji (FNPV/C) -307 614 862,07 -215 757 466,57

Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji (FRR/C) brak brak brak brak

Zrédto: opracowanie witasne

2.8. Struktura finansowania Projektu

Na podstawie przeprowadzonych analiz mozna stwierdzié, iz wariantami kwalifikujgcymi sie
do otrzymania dofinansowania s3: wariant 2, wariant 2E oraz wariant 2S. Najbardziej
korzystnymi wariantami z punktu widzenia ekonomicznego sg warianty 2 i 2E.

Z uwagi na fakt, iz projekt nie projektem generujgcym dochéd (koszty sg réwne przychodom)
moze ubiegac sie 0 maksymalng stope dofinansowania (w analizach przyjeto 85%).

Tabela 8: Struktura finansowania Projektu — wariant 2E

Wyszczegdlnienie ‘ 2019 2020 2021 2022
dofinansowanie z UE 33989 230,38 98 726 926,20 58 497 368,50 44952 131,79
wktad wiasny 5998 099,48 17 422 398,74 10 323 065,03 7932729,14
SUMA 39987 329,86 | 116149 324,94 68 820 433,53 52 884 860,92

Wyszczegdlnienie 2023 2024 2025 suma
dofinansowanie z UE 236 165 656,86
wktad wiasny 21730576,69 28 885 316,29 30082 607,78 | 122374793,14
SUMA 21730576,69 28 885 316,29 30082 607,78 | 358 540 450,00

Zrddto: opracowanie wtasne

Zaktadana struktura finansowania w wariancie 2E przewiduje sfinansowanie Projektu ze
zrodet UE w wysokosci 237,6 min zt i wktadu wtasnego 123,3 min zt. Nie zaktada sie w tej
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strukturze pozyskania sSrodkéw UE na etap dotyczacy elektryfikacji, z uwagi na fakt
iz harmonogram realizacji zaktada jego wdrozenie juz po zamknieciu biezgcej perspektywy
UE. Zaktadana dotacja dla wariantu 2 jest na takim samym poziomie, z uwagi na fakt,
iz wariant ten jest zasadniczo tozsamy z wariantem 2E, w ktérej dodatkowo zaplanowane sg
prace nad elektryfikacja.

3. Analiza wrazliwosci i ryzyka

3.1. llosciowa analiza ryzyka

Analiza ekonomiczna wykazata, iz dla wariantéw 2 i 2E wskazniki efektywnosci ekonomiczne;j
sg najkorzystniejsze i wykazujg wartosci uzasadniajgce realizacje inwestycji. W zwigzku z tym
przeprowadzenie ilo$ciowej analizy ryzyka wskazane jest obu wariantéw.

Ponizsza tabela przedstawia wyniki przeprowadzonej analizy wrazliwosci, w ramach ktorej
badano wptyw spadku natezenia ruchu (w catym okresie analizy), wzrostu kosztow
inwestycji, wzrostu kosztéw operacyjnych oraz zmiany jednostkowej wartosci czasu
na efektywno$¢ finansowg i ekonomiczng projektu.

Nalezy zwrdci¢ uwage na szerokie oddziatywanie czynnika naktadéw inwestycyjnych.

Tabela 9: Wyniki analizy wrazliwosci — wariant 2

Zmiana natezenia ruchu (pracy przewozowej)

% wartosci bazowej FNPV/C FRR/C ENPV ERR
80% -310 440 651,55 brak 50825 108,15 6,14%
90% -308 682 566,45 brak 46 475 265,05 5,99%
120% -303 408 311,16 brak -3726743,13 4,38%

. Wzrostkosztéwinwestycyjnych-CAPEX |

% wartosci bazowej FNPV/C FRR/C ENPV ERR
80% -258 888 722,54 brak 70372 935,66 7,15%
110% -330942 360,76 brak 11 697 300,64 4,85%
120% -354 960 240,17 brak -7 861 244,36 4,28%

% wartosci bazowej FNPV/C FRR/C ENPV ERR
85% -306 924 481,36 brak 21906 707,51 5,21%
90% -306 924 481,36 brak 25023 086,89 5,31%
115% -306 924 481,36 brak 40 604 983,79 5,79%

Zmiana kosztow eksploatacyjnych

% wartosci bazowej FNPV/C FRR/C ENPV ERR
105% -312 182 972,70 brak 26 839 878,51 5,37%
110% -317 441 464,05 brak 22423 911,38 5,23%
115% -322 699 955,40 brak 18 007 944,24 5,08%

Zrddto: opracowanie wtasne

13



Tabela 10: Wyniki analizy wrazliwosci — wariant 2E

Zmiana natezenia ruchu (pracy przewozowej)

% wartosci bazowej FNPV/C FRR/C ENPV ERR
80% -371 134 589,76 brak 80 828 040,88 6,71%
90% -369 393 038,28 brak 81553 179,65 6,72%
120% -364 168 383,83 brak 44 282 047,91 5,71%

e T arostkosatow inwestyoyinyeh -cape |

% wartosci bazowej FNPV/C FRR/C ENPV ERR
80% -307 503 394,12 brak 119 653 212,02 8,36%
110% -397 725 533,13 brak 46 437 808,36 5,68%
120% -427 799 579,46 brak 22 032 673,80 5,03%

% wartosci bazowej FNPV/C FRR/C ENPV ERR
85% -367 651 486,79 brak 58 128 294,07 6,11%
90% -367 651 486,79 brak 62 366 510,35 6,22%
115% -367 651 486,79 brak 83557591,75 6,75%

Zmiana kosztow eksploatacyjnych

% wartosci bazowej FNPV/C FRR/C ENPV ERR
105% -373 085 158,00 brak 66 299 492,55 6,31%
110% -378 518 829,20 brak 61 756 042,18 6,19%
115% -383 952 500,40 brak 57212 591,81 6,07%

Zrédto: opracowanie wtasne

Analiza wrazliwosci pozwala stwierdzi¢, iz wyniki analizy ekonomicznej w obu wariantach sg
szczegllnie wrazliwe na zmiane naktaddéw inwestycyjnych oraz zmiane kosztéw
eksploatacyjnych.

Przyjmujac za kryterium krytycznosci odchylenie ENPV lub FNPV o wiecej niz 1% przy
jednoprocentowej zmianie czynnika ryzyka, nalezy stwierdzi¢, brak wystepowania zmiennych
krytycznych.

3.2. Analiza potencjalnych ryzyk

finansowego, organizacyjnego oraz czasu. Gtowny zakres projektu opisany w niniejszym
studium (m.in. rewitalizacja linii) okreslony jest, jako zasadniczo sztywny i moze zmienié sie
jedynie o prace dodatkowe niemozliwe do przewidzenia na etapie projektowania. W zakresie
jakosci decyzje bedg optymalizowane w zakresie dostepnych technologii oraz wptywu na
poprawe bezpieczedstwa i mozliwo$é rozwoju infrastruktury w przysztosci. Analiza ryzyka
zostata sporzadzona w podziale na cztery etapy: identyfikacja czynnikdw ryzyka, analiza
jakosciowa ryzyka, dziatania zaradcze oraz monitorowanie ryzyka, ktére zostaty szczegétowo
przedstawione w niniejszym podrozdziale.
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Identyfikacja czynnikéw ryzyka:

Identyfikacja obszardw ryzyka oraz ich uszczegétowienie wykonano metodg ,,burzy mézgéw”
na spotkaniach catego zespotu projektowego. Poziomy mozliwego wystepowania zagrozen
uzgodniono zespotowo. W ramach niniejszego Projektu zidentyfikowano czynniki ryzyka,
ktore mogtyby mie¢ wptyw na Projekt. Ponizej przedstawiono zidentyfikowane ryzyka wraz z

okresleniem statusu ryzyk i uzasadnieniem statusu ryzyk nieaktywnych.

Tabela 11: Identyfikacja czynnikow ryzyka

Kategoria ryzyka

Status ryzyka

Uzasadnienie dla ryzyk

nieaktywnych

1 Wzrost naktaddéw inwestycyjnych aktywne
2 Wzrost zakresu inwestycji aktywne
3 Brak srodkéw finansowych na wktad wtasny aktywne
4 Ryzyko nleotr'zymama ze'wnetrznego aktywne
dofinansowania
5 Zarzadzanie realizacjg Projektu aktywne
6 Terminowos¢ r_ea.lizacji z Przycz.yn Ie.iacych po aktywne
stronie instytucji publicznej
7 Terminowos'-c' realizaf:ji z przyczyn lezacych po aktywne
stronie podmiotéw prywatnych
3 Niedotrzymar?ie termirlu rozpoczecia aktywne
inwestycji
W ramach Przedsiewziecia
zostaty przeprowadzone
9 Nieprzewidziane prace archeologiczne nieaktywne prace inwentaryzacyjne
obszaru realizacji
10 Ryzyko srodowiskowe aktywne
10 Osu;gn.leae wskaznlkqw spofeczr.\o - aktywne
ekonomicznych na zatozonym poziomie
Mniejsze niz zaktadano ilosci podrdéznych na
11 sieci aktywne

W celu okreslenia poziomu niepewnosci na jaki narazony jest realizowany projekt ze wzgledu
na dany czynnik ryzyka zastosowano macierz kwantyfikacji ryzyka zwang réwniez macierza
prawdopodobienistwa i skutkdw ryzyka. Poziom ryzyka stanowi iloczyn prawdopodobieristwa
oraz wplywu czynnika na Projekt. Ponizej znajduje sie macierz prezentujgca poziom
wspomnianego zagrozenia, uzupetniona o liczbe zidentyfikowanych ryzyk (liczby pod
liczbami pogrubionymi) w kazdej konfiguracji prawdopodobienstwa wystgpienia
oraz wptywu na projekt (pogrubione liczby).

Rysunek 1: Macierz

wdopodobienstwo

i 5 10 15 20 25
0 0 0 0 0
D 4 8 12 16 20
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0 1 0 0 1
3 6 9 12 15
C
0 0 0 2 1
2 4 6 8 10
B
0 0 1 2 0
1 2 3 4 5
A
0 0 2 2 0
A B C D E
Wptyw

Macierz pozwala na wstepnie planowania reakcji na ryzyko. W zaleznosci od poziomu ryzyka
stosujemy rézne strategie w projekcie. Ponizsza tabela przedstawia poziomy ryzyka, ktore
mozna okresli¢ na podstawie macierzy wraz z reakcjami na ryzyko.

Tabela 12: Poziomy ryzyka

Poziom ryzyka Liczba zidentyfikowanych ryzyk Reakcja na ryzyko
wysokie (czerwone) unikanie

Srednie (szare) 8 tagodzenie

niskie (niebieskie) 2 akceptacja

Dziatania zaradcze

Zdecydowano sie na akceptacje zagrozenia w przedziale A-C. Najistotniejsze ryzyka, ktore
warunkujg powodzenie inwestycji zwigzane sg z pozyskaniem finansowania. Ryzyk tych nie
da sie unikng¢ i towarzyszg kazdemu przedsiewzieciu infrastrukturalnemu. Dziataniem
zmniejszajacym skutki zmaterializowania sie ryzyka moze byé poszukiwanie alternatywnych
zrodet finansowania inwestycji.

Kolejna tabela przedstawia najwazniejsze ryzyka w Projekcie, ktére znajdujg sie w obszarze
granicy tolerancji i biezgcej weryfikacji oraz zostaty do niech zaprezentowane reakcje na
ryzyko.

Tabela 13: Najwazniejsze ryzyka Projektu

Poziom
. Reakcja ne ryzyko

Osiggniecie wskaznikéw spoteczno — Ryzyko to wigze sie z wptywem czynnikow
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ekonomicznych na zatozonym poziomie zewnetrznych na Projekt. Istotna jest promocja

projektu i utrzymywanie atrakcyjnych potaczen
regionalnych. Niezbedny jest biezacy monitoring
wskaznikéw i szybkie reagowanie na wszelkie

odstepstwa. Ryzyko moze by¢ ograniczane przez
planowane dziatania promocyjne. Istotna jest
rowniez dobre zarzadzanie Projektem na kazdym
etapie przez doswiadczony zespot.

Beneficjent powinien mozliwe szybko wdrozyé
procedure  umozliwiajgcg  pozyskanie  wktadu

15 Brak srodkow finansowych na wktad wtasny wtasnego z Funduszu Kolejowego oraz rozpatrzyc
alternatywne formy zapewnienia $rodkéw na
inwestycje.

W przypadku finansowania zewnetrznego wazne jest
monitorowanie  pojawiajacej sie dokumentacji
dotyczacej zrédet finansowania ze srodkéw unijnych.
W przypadku pojawienia sie konkursu istotne jest
poprawne przygotowanie wniosku aplikacyjnego, aby
zostat on pozytywnie oceniony i otrzymat dotacje.
Ryzyko nieotrzymania zewnetrznego Powinny by¢ réwniez podejmowane dziatania
dofinansowania zwigzane z réznymi zrédtami pozyskania kapitatu
obcego na sfinansowanie inwestycji, aby ryzyko
nieotrzymania zewnetrznego dofinansowania
zdywersyfikowac.

10 20

Dziatanie te wymagaja zaangazowania
doswiadczonych pracownikéw i konsultantow w
pozyskiwaniu dotacji UE i innych Zrédet finansowania.

Reakcjg oraz dziataniami zapobiegajgcymi wystepowaniu ryzyka mogg byé zapisy umoéw
i formuty realizacji kontraktéw minimalizujgce prawdopodobienstwo porazki w Projekcie.
Ponadto procesy wytaniania wykonawcy powinny by¢ jak najlepiej dopasowane do potrzeb
Projektu. Wnioskodawca powinien by¢ w kontakcie z przedstawicielami kluczowych
podmiotow/instytucji zaangazowanych w funkcjonowanie komunikacji publicznej na terenie
regionu. Najwazniejsze jednak jest zaangazowanie doswiadczonych zasobéw ludzkich w fazie
przygotowania, rozruchu i eksploatacji. Sprawne zarzadzanie, ktore polega na planowaniu,
harmonogramowaniu, realizacji i kontroli zadan potrzebnych do osiggniecia celéw, moze
przyczynic¢ sie do zastosowania odpowiednich metod w przypadku pojawienia sie ryzyka
i unikniecia, np. strat finansowych, nieosiggniecia rezultatéw itp. Projekt ze wzgledu na swdj
zakres, wymaga wiedzy specjalistycznej i doswiadczenia w realizacji projektéw dotyczacych
rewitalizacji linii kolejowej.

Whkitad wtasny spétki PKP PLK S.A. wynikajacy z Projektu dla wariantu 2E osiggnie wartosc
122,37 min zt. Wktad wtasny ma zostaé pokryty poprzez dotacje z Funduszu Kolejowego.
Na podstawie wynikéw finansowych z dziatalnosci gospodarczej mozna stwierdzié, ze Spétka
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posiada zdolnos$¢ do zachowania trwatos$ci operacyjnej projektu. Roczne koszty wymaganej

dopfaty do projektu ksztattujg sie na poziomie ok. 4,4 min zi.

Tabela 14: Analiza trwatosci finansowej projektu w latach 2021-2032

Rok 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Koszty
eksploatacji 6471403,70| 6542396,88| 6613390,05| 6684383,23| 6755376,40| 6826369,57
linii
Przychody
zarzadcy 216173503 | 2206249,60| 2250764,17| 2295278,75| 2339793,32| 2384307,89
infrastruktury
Dotacja 4309 668,67 | 4336147,28| 436262588 | 4389104,48| 4415583,08| 4442061,68
Saldo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rok 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Koszty
eksploatacji 6831291,13| 6836212,69| 6841134,25| 6846055,81| 6850977,37| 6850977,37
linii
Przychody
zarzadcy 2384307,89| 2384307,89| 2384307,89| 2384307,89| 2384307,89| 2484444,93
infrastruktury
Dotacja 4446 983,24 | 4451904,80| 4456826,36| 4461747,92| 4466669,48| 4366532,45
Saldo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Nalezy nadmieni¢ réwniez, ze Spotka otrzymuje réwniez srodki z budzetu centralnego co

dodatkowo zwieksza pewnos¢ zachowania trwatosci finansowej projektu.



