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Wstep

Wypetniony arkusz kalkulacyjny musi by¢ zgodny z:

a) Programem Regionalnym Fundusze Europejskie dla Pomorza Zachodniego 2021-
2027;

b) Szczegdtowym Opisem Priorytetow Programu Fundusze Europejskie dla Pomorza
Zachodniego 2021-2027;

c) Wytycznymi dotyczgcymi zagadnieh zwigzanych z przygotowaniem projektéw
inwestycyjnych, w tym hybrydowych na lata 2021-2027,

d) Wytycznymi dotyczgcymi kwalifikowalnosci wydatkéw na lata 2021-2027;

e) Przewodnikiem do analizy kosztéw i korzysci projektow inwestycyjnych (Guide to
Cost-benefit Analysis of Investment Project - Economic appraisal tool for Cohesion
Policy 2014-2020) Komisji Europejskiej, grudzien 2014 (Przewodnik AKK);

f) Vademecum analizy ekonomicznej (Economic Appraisal Vademecum 2021-2027),
Komisji Europejskiej, wrzesien 2021 (Vademecum AE).

Arkusz zawiera formuty i powigzania utatwiajgce przeprowadzenie obliczen, z ktérych
nalezy korzystac.
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https://rpo.wzp.pl/fepz/poznaj-program-fepz-2021-2027-i-jego-zasady
https://rpo.wzp.pl/fepz/poznaj-program-fepz-2021-2027-i-jego-zasady/szczegolowy-opis-priorytetow-programu-fundusze-europejskie-dla-pomorza-zachodniego
https://www.funduszeeuropejskie.gov.pl/strony/o-funduszach/fundusze-na-lata-2021-2027/prawo-i-dokumenty/wytyczne/wytyczne-dotyczace-zagadnien-zwiazanych-z-przygotowaniem-projektow-inwestycyjnych-w-tym-hybrydowych-na-lata-2021-2027/
https://www.funduszeeuropejskie.gov.pl/strony/o-funduszach/fundusze-na-lata-2021-2027/prawo-i-dokumenty/wytyczne/wytyczne-dotyczace-kwalifikowalnosci-2021-2027/
https://www.funduszeeuropejskie.gov.pl/strony/o-funduszach/fundusze-na-lata-2021-2027/prawo-i-dokumenty/wytyczne/wytyczne-dotyczace-zagadnien-zwiazanych-z-przygotowaniem-projektow-inwestycyjnych-w-tym-hybrydowych-na-lata-2021-2027/
https://www.funduszeeuropejskie.gov.pl/strony/o-funduszach/fundusze-na-lata-2021-2027/prawo-i-dokumenty/wytyczne/wytyczne-dotyczace-zagadnien-zwiazanych-z-przygotowaniem-projektow-inwestycyjnych-w-tym-hybrydowych-na-lata-2021-2027/

1. Zatozenia analizy finansowej (tabela 1)

Dla projektow, ktorych catkowity koszt kwalifikowalny w momencie ztozenia wniosku
o dofinansowanie wynosi co najmniej 50 min PLN, analize finansowg nalezy
przygotowaé na podstawie Rozdziatu 6. ,Analiza finansowa” Wytycznych dotyczgcych
zagadnien zwigzanych z przygotowaniem projektow inwestycyjnych, w tym
hybrydowych na lata 2021-2027.

Dla projektow ponizej 50 min PLN catkowitych kosztéw kwalifikowalnych w momencie
ztozenia wniosku o dofinansowanie nalezy stosowac ponizszg metodyke.

Analize finansowg nalezy przeprowadzi¢ w oparciu o metode DCF, przy uwzglednieniu
miedzy innymi:

a) analizy skonsolidowanej prowadzonej jednoczesnie z punktu widzenia
wiasciciela infrastruktury, jak i podmiotu gospodarczego jg eksploatujgcego
(operatora), w przypadku gdy sg oni odrebnymi podmiotami;

b) wytgcznie przeptywdéw srodkéw pienieznych, to jest rzeczywistej kwoty
pienieznej wyptacanej lub otrzymywanej przez dany projekt (niepieniezne
pozycje rachunkowe jak amortyzacja nie sg ujmowane w przeptywach
pienieznych);

c) przeptywow srodkow pienieznych w roku, w ktorym zostaty dokonane i ujete
w okresie odniesienia (metoda kasowa), przy czym wyjatek stanowig naktady
inwestycyjne na realizacje projektu poniesione przed pierwszym rokiem okresu
odniesienia — nalezy je uwzgledni¢ w pierwszym roku odniesienia, w wartosciach
niezdyskontowanych;

d) wartosci rezydualnej, oszacowanej w oparciu o metode wyceny wartosci
aktywow trwatych netto, okreslong przy wykorzystaniu metody i okresu
amortyzacji zgodnych z politykg rachunkowosci wnioskodawcy/operatora;

e) wartosci pienigdza w czasie przy sumowaniu przeptywdéw finansowych
w réznych latach.

Analize sporzadza sie przy uzyciu metody standardowej lub ztozonej. Wybér metody
zalezy od tego, czy mozliwe jest oddzielenie strumienia przychodow projektu od
0golnego strumienia przychodéw beneficjenta oraz czy mozliwe jest oddzielenie
strumienia kosztow operacyjnych i naktadéw inwestycyjnych na realizacje projektu od
ogolnego strumienia kosztéw operacyjnych i naktadéw inwestycyjnych wnioskodawcy.
Szczegdtowe informacje w zakresie wyboru metody opracowania analizy finansowe;j
przedstawiono w Wytycznych dotyczgcych zagadnien zwigzanych z przygotowaniem
projektéw inwestycyjnych, w tym hybrydowych na lata 2021-2027 (podrozdziat 6.5).

Analiza finansowa powinna zostac przeprowadzona w wersji elektronicznej w specjalnie
przygotowanych do tego celu arkuszach kalkulacyjnych (format xls), przedstawiajgcych
sporzgdzone analizy zgodnie ze schematem przedstawionym ponizej:

1) ,Dane” (wszystkie typy projektow),

2) ,Obliczenia” (wszystkie typy projektéw),

3) ,Inne” (wszystkie typy projektéw).
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Arkusz kalkulacyjny nie powinien by¢ chroniony, w arkuszu powinny by¢ widoczne (nie
ukryte) dziatajgce formuty pokazujgce powigzania pomiedzy poszczegolnymi
wielkosciami finansowymi. Plik nie moze komunikowac sie na zewnatrz.

Sporzadzanie analizy finansowej nalezy rozpoczg¢ od tabel w arkuszu ,Dane” oraz
.Inne”, gdzie nalezy okresli¢ wszystkie zatozenia wykorzystywane podczas obliczen.
Zasadnicze obliczenia nalezy przeprowadzi¢ z wykorzystaniem formut w arkuszu
,Obliczenia”. Arkusz kalkulacyjny mozna dostosowywac oraz rozbudowywac do swoich
potrzeb wynikajgcych ze specyfiki projektu, sektora, wymagan i tym podobne (na
przyktad na potrzeby obliczenia zmiany kapitatu obrotowego netto nalezy stworzy¢
dedykowang tabele z odpowiednimi kalkulacjami powigzanymi formutami).

Dane zawarte w arkuszu kalkulacyjnym powinny by¢ zgodne z instrukcjami ponize;.

1) wskazniki makroekonomiczne — nalezy korzysta¢ z danych makroekonomicznych
zawartych w aktualnych wytycznych Ministra Finansow dotyczgcych stosowania
jednolitych wskaznikéw makroekonomicznych bedgcych podstawg oszacowania
skutkéw finansowych projektowanych ustaw;

2) ceny state — w analizach nalezy stosowac ceny state, to jest nieuwzgledniajgce
wptywu inflacji;

3) stopa dyskontowa — dla analiz prowadzonych w cenach statych nalezy stosowac
stope dyskontowg na poziomie 4%;

4) podatek VAT — analizy nalezy sporzadzic¢ w:

a) cenach netto (bez VAT) w przypadku, gdy podatek VAT podlega (lub
moze potencjalnie podlegaé) odliczeniu, lub

b) w cenach brutto (wraz z VAT), gdy VAT nie podlega odliczeniu. VAT
nalezy wyodrebnic jako osobng pozycje analizy finansowej;

5) okres odniesienia (horyzont czasowy) — okres, za ktory nalezy sporzadzi¢
prognoze przeptywdw pienieznych w projekcie, uwzgledniajgcy zardwno okres
realizacji projektu, jak i okres po jego ukonczeniu, to jest faze inwestycyjng
i operacyjng. Rokiem bazowym w analizie finansowej powinien by¢ zatozony
w analizie rok rozpoczecia realizacji projektu (na przykfad rok rozpoczecia robot
budowlanych). Wyjatkiem od tej zasady jest sytuacja, w ktorej wniosek
o dofinansowanie zostat sporzgdzony na etapie, gdy realizacja projektu zostata
juz rozpoczeta. Wéwczas rokiem bazowym jest rok ztozenia wniosku
o dofinansowanie. Prac przygotowawczych (na przyktad prac geodezyjnych lub
uzyskania zezwolen, czy przeprowadzenia Studiow Wykonalnosci) nie uznaje sie
za rozpoczecie rzeczowej realizacji projektu.

Okres odniesienia zastosowany w analizach powinien odzwierciedlaé
ekonomiczny okres uzytkowania projektu, a wiec odpowiada¢ oczekiwanemu
czasowi, w ktorym projekt pozostaje uzyteczny (to znaczy zdolny do dostarczania
dobr/ustug).

W celu zachowania porownywalnosci nalezy przyjg¢ 15 letni okres odniesienia.

6) podatki bezposrednie — mogg zostaé¢ uwzglednione w analizie finansowej jako
koszty, o ile stanowig one faktyczny koszt operacyjny ponoszony w zwigzku
z funkcjonowaniem projektu oraz istnieje mozliwos¢ ich skwantyfikowania.
Niezaleznie od powyzszego, podatki bezposrednie nalezy kazdorazowo
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uwzgledni¢ jako koszty w ramach analizy trwatosci finansowej. Zasadnos¢
wskazania podatkéw bezposrednich (na przyktad podatku od nieruchomosci)
jako przychodow projektu nalezy poddac pogtebionej analizie, uwzgledniajgcej
specyfike danego projektu (na przyktad wptyw z tytutu podatku moze zostac
uznany za przychod projektu, jezeli koniecznos¢ wniesienia tej optaty jest
bezposrednio zwigzana z realizacjg projektu lub ustugami dostarczanymi przez
projekt);

7) amortyzacja — metoda oraz okres amortyzacji dla kazdego typu aktywa powinny
by¢ zgodne z politykg rachunkowosci wnioskodawcy;

8) wartos¢ dofinansowania projektu z funduszy UE — moze zosta¢ uwzgledniona
tylko w ramach analizy trwatosci finansowej projektu.

2. Zalozenia analizy ekonomicznej (tabela 2)

Dla projektow, ktérych catkowity koszt kwalifikowalny w momencie ztozenia wniosku

o dofinansowanie wynosi co najmniej 50 min PLN, analize ekonomiczng nalezy
przygotowaé na podstawie Rozdziatu 7. ,Analiza kosztow i korzysci” Wytycznych
dotyczgcych zagadnien zwigzanych z przygotowaniem projektéw inwestycyjnych, w tym
hybrydowych na lata 2021-2027.

Dla projektow ponizej 50 min PLN catkowitych kosztow kwalifikowalnych w momencie
ztozenia wniosku o dofinansowanie nalezy stosowac ponizszg metodyke.

Analiza ekonomiczna przeprowadzana jest w drodze skorygowania wynikow analizy
finansowej o efekty fiskalne, efekty zewnetrzne oraz ceny rozrachunkowe. Do
oszacowania kosztéw i korzysci ekonomicznych stosowana jest, podobnie jak w analizie
finansowej, metoda DCF.

Analize ekonomiczng przeprowadza sie w cenach statych. Spoteczna stopa dyskontowa
(spoteczny wskaznik waloryzacji), jakg nalezy przyjg¢ w analizie ekonomicznej, zgodnie
z rekomendacjg zawartg w Vademecum AE, wynosi 3%.

Podstawg do przeprowadzenia analizy ekonomicznej sg przeptywy srodkow
pienieznych okreslone w analizie finansowej. Przy okreslaniu ekonomicznych
wskaznikow efektywnosci nalezy jednak dokonaé niezbednych korekt dotyczgcych:

a) efektéw fiskalnych (transferow),

b) efektow zewnetrznych,

C) przeksztatcen z cen rynkowych na ceny rozrachunkowe.

Korekty fiskalne polegajg, miedzy innymi na skorygowaniu nastepujgcych pozycji:

a) odliczeniu podatkow posrednich (na przyktad: VAT, ktéry w analizie finansowej
byt uwzgledniany w cenach, czy tez podatku akcyzowego),

b) odliczeniu subwencji i wptat, majgcych charakter wytgcznie przekazu
pienieznego — tak zwanych "czystych” ptatnosci transferowych przekazywanych
przez podmioty publiczne na rzecz oséb fizycznych (na przykfad: ptatnosci
z tytutu ubezpieczen spotecznych),

Strona 6 z 13



c) uwzglednieniu w cenie tych konkretnych podatkéw posrednich / subwencji
/dotacji, ktére majg za zadanie zmienic efekty zewnetrzne. Jednakze nalezy
pamietac, aby w trakcie analizy nie liczy¢ ich podwdjnie (przyktadowo jako
podatek wtgczony do danej ceny oraz jako szacunkowy zewnetrzny koszt
srodowiskowy).

Korekta dotyczgca efektow zewnetrznych ma na celu ustalenie wartosci negatywnych
i pozytywnych skutkéw projektu (odpowiednio kosztéw i korzysci zewnetrznych).
Poniewaz efekty zewnetrzne, z samej definicji, nastepujg bez pienieznego przeptywu,
nie sg one uwzglednione w analizie finansowej, w zwigzku z czym muszg zosta¢
oszacowane i wycenione. W przypadku, gdy wyrazenie ich za pomocg wartosci
pienieznych jest niemozliwe, nalezy skwantyfikowac je w kategoriach materialnych

w celu dokonania oceny jakosciowej. Nalezy wowczas wyraznie zaznaczyc¢, ze nie
zostaty one ujete przy obliczaniu wskaznikow analizy ekonomicznej.

Przeksztatcenie z cen rynkowych w ceny rozrachunkowe (ukryte) ma na celu
uwzglednienie czynnikdw mogacych oderwaé ceny od rownowagi konkurencyjnej (to
jest skutecznego rynku), takich jak: niedoskonatosci rynku, monopole, bariery handlowe,
regulacje w zakresie prawa pracy, niepetna informacja i tym podobne. Przeliczanie cen
rynkowych na rozrachunkowe ma na celu zapewnienie, ze te ostatnie bedg
odzwierciedlaty koszt alternatywny wkfadu w projekt oraz gotowosc klienta do zaptaty za
produkt koncowy. W szczegolnosci, w przypadku gdy wynagrodzenie finansowe nie
odzwierciedla alternatywnego kosztu pracy, nalezy skorygowac je do poziomu
wynagrodzenia ukrytego (ang. shadow wage). Szczegdétowe informacje na temat
przeksztatcania cen rynkowych na ceny rozrachunkowe wraz z przyktadowymi
czynnikami konwersji przedstawione zostaty w Vademecum AE. W celu dokonania
oceny ekonomicznej projektu nalezy postuzyc¢ sie nastepujgcymi ekonomicznymi
wskaznikami efektywnosci:

a) ENPV, ktéra powinna by¢ wieksza od zera,

b) ERR, ktdra powinna przewyzszac przyjetg stope dyskontowa,

c) relacjg zdyskontowanych korzysci do zdyskontowanych kosztow (B/C), ktéra

powinna by¢ wyzsza od jednosci.

Ekonomiczna biezgca warto$¢ netto inwestyciji jest réznicg ogotu zdyskontowanych
korzysci i kosztow zwigzanych z inwestycjg. Uznaje sie, ze projekt jest efektywny
ekonomicznie, jezeli wskaznik ekonomicznej biezgcej wartosci netto jest dodatni.

Ekonomiczna stopa zwrotu (ERR) okresla ekonomiczny zwrot z projektu. W przypadku,
gdy wartos¢ ENPV wynosi zero, to znaczy biezgca wartos¢ przysztych korzysci
ekonomicznych jest rowna biezgcej wartosci kosztéw ekonomicznych projektu, ERR jest
réwne przyjetej stopie dyskontowej. W przypadku, gdy ERR jest nizsze od przyjetej
stopy dyskontowej, ENPV jest ujemne, co oznacza, ze biezgca wartos¢ przysztych
korzysci ekonomicznych jest nizsza niz biezgca wartos¢ kosztéw ekonomicznych
projektu. Jezeli ekonomiczna stopa zwrotu jest mniejsza od zastosowanej stopy
dyskontowej, wowczas projekt nie jest efektywny ekonomicznie i nie powinien zostac
zakwalifikowany do dofinansowania.
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Wskaznik B/C (korzysci/koszty) ustala sie jako stosunek sumy zdyskontowanych
korzysci do sumy zdyskontowanych kosztow generowanych w okresie odniesienia.
Uznaje sie, ze inwestycja jest efektywna, jezeli wskaznik B/C jest wiekszy od jednosci,
CO 0oznhacza, ze wartos¢ korzysci przekracza wartos¢ kosztow inwestycji.

Wzory do obliczenia powyzszych wskaznikow zostaty przedstawione w Zatgczniku 1 do
Wytycznych dotyczgcych zagadnien zwigzanych z przygotowaniem projektow
inwestycyjnych, w tym hybrydowych na lata 2021-2027.

3. Naktady inwestycyjne na realizacje projektu (tabela 3)

Na potrzeby identyfikacji projektu nalezy okresli¢ rodzaje naktadéw inwestycyjnych
(innowacyjne, odtworzeniowe, rozwojowe, modernizacyjne i strategiczne) wraz z ich
przyblizong szacowang wartoscig. Naktady inwestycyjne powinny by¢
usystematyzowane w formie dziatan/zadan. Wskazane jest takie okreslanie dziatah aby
byty catosciowym elementem projektu. Dobor poszczegdinych wydatkéw powinien by¢
tak dokonany, aby zakonczenie dziatania byto mozliwe do zidentyfikowania. Prawidtowo
okreslone dziatania powinno sie dac¢ okresli¢c wskaznikiem produktu na poziomie
projektu.

4. Zrédta finansowania projektu (tabela 4)

W niniejszym punkcie nalezy sporzgdzi¢ zestawienie zrodet finansowania naktadow
inwestycyjnych. Oprocz dotacji ze Srodkow EFRR nalezy szczegotowo podac sposob
sfinansowania wktadu wiasnego ($rodki witasne, kredyt, inna dotacja, itp.).

5. Rachunek zyskow i strat dla projektu (tabela 5.1)

Rachunek zyskéw i strat dla projektu musi by¢ wykonany zgodnie z definicjami
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci.

Nalezy trzymac sie nastepujgcej zasady: w rachunku muszg by¢ ujete wytgcznie zmiany
poszczegolnych pozycji rachunku wywotanych realizacjg projektu, a wiec od
poszczegolnych wartosci ‘po realizacji projektu’ nalezy odjgc wartosci ‘bez realizacji
projektu’.

6. Rachunek przeptywoéw pienieznych dla projektu w okresie realizaciji
I eksploatacji projektu (tabela 5.2)

Kalkulacja zapotrzebowania na kapitat obrotowy
Po przygotowaniu kalkulacji naktadow inwestycyjnych nalezy zwroci¢ uwage na
wyliczenie zapotrzebowania na kapitat obrotowy.
W tym miejscu nalezy przyja¢ odpowiednie zatozenia i wyliczenia:
— okresli¢ pozycje, jakie bedg wystepowaty w aktywach i pasywach kapitatu
obrotowego (nalezno$ci, zapasy, gotowka i zobowigzania krotkoterminowe),
— okresli¢ cykle rotacji poszczegdlnych sktadnikéw kapitatu obrotowego.

Nalezy przyja¢ odpowiednie cykle rotacji jako:
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1) najbardziej prawdopodobne okresy (np. na podstawie okreséw uzywanych
w danej branzy / dziedzinie), czyli np. termin ptatnosci dla klientow wynosi
Srednio w branzy 30 dni, a zaptata za materiaty nastepuje srednio po 45 dniach
itp. albo

2) wyliczone na podstawie danych historycznych cykle rotacji wystepujgce w danym
podmiocie (liczac cykle rotacji, np. zapasow, naleznosci, ptatnosci zobowigzan).

Rachunek przeptywow pienieznych dla projektu w okresie realizacji i eksploatacji
projektu
Nalezy przygotowac wyliczenia baczac na to, czy sg one poprawne i nie ma btedow
rachunkowych, ani metodologicznych. W tym punkcie, oprocz przedstawienia rachunku
przeptywow pienieznych, nalezy réwniez (bazujgc na tym rachunku) uzasadnic:

— W jaki sposéb zapewnimy ptynnos¢ finansowg projektu;

— przedstawic¢ czynniki, ktére mogg wptyng¢ na ptynnos¢ oraz sposoby ich

przezwyciezenia.

7. Wskaznik FNPV/C i FRR/C (tabela 6.2)

Analiza rentownosci projektu jest weryfikacjg dobrze oszacowanej wielkosci dotacji
(ktéra nie moze przynosi¢ nadmiernych korzysci wnioskodawcy). Jest to zatem
weryfikacja czy dotacja nie jest przeszacowana.

Zgodnie z artykutem 73 ustepem 2 literg ¢ rozporzgdzenia nr 2021/1060, projekty
wybrane do wsparcia powinny charakteryzowac sie najkorzystniejszg relacjg miedzy
kwotg wsparcia, podejmowanymi dziataniami i celami, ktére majg by¢ osiggniete

w wyniku ich realizaciji.

W celu oceny tego warunku w arkuszu obliczeniowym nalezy obliczy¢ nastepujgce
wskazniki:

1) finansowa biezgca wartosc¢ netto inwestycji (FNPV/C),

2) finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji (FRR/C),

Wskazniki powyzsze obliczamy na podstawie prognozy przeptywdw pienieznych
odpowiadajgcej okresowi uzytkowania projektu (okresowi referencyjnemu) obejmujgcej:

—  Przychody,

— Koszty operacyjne,

— Zmiany w kapitale obrotowym netto w fazie inwestycyjnej (w uzasadnionych

przypadkach),

— Naktady inwestycyjne na realizacje projektu,

— Naktady odtworzeniowe w ramach projektu,

—  Wartos¢ rezydualna.
Wzory do obliczenia powyzszych wskaznikdw zostaty przedstawione w Zatgczniku 1 do
Wytycznych dotyczgcych zagadnien zwigzanych z przygotowaniem projektéw
inwestycyjnych, w tym hybrydowych na lata 2021-2027.
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8. Trwatosé finansowa projektu (tabela 6.2.1)

Zgodnie z artykutem 73 ustepem 2 literg d rozporzgdzenia nr 2021/1060 analiza
trwatosci finansowej projektu polega na wykazaniu, ze wnioskodawca dysponuje
niezbednymi zasobami, aby pokry¢ koszty eksploatacji i utrzymania inwestycji
realizowanej w ramach projektu zarobwno na etapie inwestycyjnym, jak i operacyjnym.
W arkuszu obliczeniowym nalezy przedstawi¢ analize zasobow finansowych projektu
polegajgcg na zbadaniu w przyjetym okresie odniesienia stanu srodkéw pienieznych na
koniec poszczegodlnych okresow z uwzglednieniem dofinansowania projektu z funduszy
UE.

Projekt uznaje sie za trwaty finansowo, jezeli stan srodkow pienieznych jest wiekszy
badz réwny zeru we wszystkich latach objetych analizg — czyli projekt ma zapewniong
ptynnos¢ finansowa.

Nalezy przygotowaé projekcje wielkosci finansowych obejmujgcych:

a) analize zasobow finansowych projektu. Weryfikacja trwatosci finansowej projektu
polega na zbadaniu salda niezdyskontowanych skumulowanych przeptywow
pienieznych generowanych przez projekt z uwzglednienie dofinansowania
projektu z funduszy UE. Projekt uznaje sie za trwaty finansowo, jezeli saldo to
jest wieksze badz réwne zeru we wszystkich latach objetych analiza.

b) analize sytuacji finansowej beneficjenta/operatora. Weryfikacja polega na
zbadaniu trwatosci finansowej beneficjenta/operatora z projektem. Analiza
przeptywow pienieznych powinna wykazaé, ze beneficjent/operator z projektem
ma dodatnie roczne saldo skumulowanych przeptywdw pienieznych na koniec
kazdego roku, we wszystkich latach objetych analizg.

Szczegdblne podejscie w ramach analizy finansowej, stosowane jest w przypadku
projektéw realizowanych w systemie kilku podmiotéw. W przypadku analizowania
projektu, w ktérego realizacje zaangazowany jest wiecej niz jeden podmiot,
rekomendowane jest przeprowadzenie analizy dla projektu oddzielnie z punktu widzenia
kazdego z tych podmiotéw, a nastepnie sporzgdzenie analizy skonsolidowanej (to
znaczy ujecie przeptywow wczesniej wyliczonych dla podmiotéw zaangazowanych

w realizacje projektu i wyeliminowanie wzajemnych rozliczen miedzy nimi, zwigzanych

z realizacjg projektu). Dla potrzeb dalszych analiz (analizy ekonomicznej oraz analizy
ryzyka i wrazliwosci) nalezy wykorzystywaé wyniki analizy skonsolidowane;.

9. Wskaznik ENPV i ERR (tabela 6.3)

Ekonomiczna biezgca wartos¢ netto inwestyciji jest roznicg ogétu zdyskontowanych
korzysci i kosztow zwigzanych z inwestycjg. Uznaje sie, ze projekt jest efektywny
ekonomicznie, jezeli wskaznik ekonomicznej biezgcej wartosci netto jest dodatni.

W przypadku projektow, w ktérych ze wzgledu na ich specyfike nie jest mozliwe
okreslenie ENPV, istnieje mozliwos¢ przeprowadzenia analizy efektywnosci kosztowej
(patrz: Podrozdziat 7.2 Wytycznych dotyczacych zagadnien zwigzanych

z przygotowaniem projektow inwestycyjnych, w tym hybrydowych na lata 2021-2027).
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Ekonomiczna wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji (ERR) okresla ekonomiczny zwrot
z projektu. W przypadku, gdy wartos¢ ENPV wynosi zero, tzn. biezgca wartosc
przysztych korzysci ekonomicznych jest rowna biezgcej wartosci kosztow
ekonomicznych projektu, ERR jest rowne przyjetej stopie dyskontowe;j.

W przypadku, gdy ERR jest nizsze od przyjetej stopy dyskontowej, ENPV jest ujemne,
CO 0zhacza, ze biezgca wartos¢ przysztych korzysci ekonomicznych jest nizsza niz
biezgca wartos¢ kosztéw ekonomicznych projektu. Jezeli ekonomiczna wewnetrzna
stopa zwrotu jest mniejsza od zastosowanej stopy dyskontowej, wowczas projekt nie
jest efektywny ekonomicznie.

Wzory do obliczenia powyzszych wskaznikow zostaty przedstawione w Zatgczniku 1 do
Wytycznych dotyczgcych zagadnien zwigzanych z przygotowaniem projektéw
inwestycyjnych, w tym hybrydowych na lata 2021-2027.

10. Wskaznik korzysci-koszty B/C (tabela 6.4)

Wskaznik B/C (korzysci/koszty) ustala sie jako stosunek sumy zdyskontowanych
korzysci do sumy zdyskontowanych kosztow generowanych w okresie odniesienia.
Uznaje sie, ze inwestycja jest efektywna, jezeli wskaznik B/C jest wigkszy od jednosci,
CO 0znacza, ze wartos¢ korzysci przekracza wartos¢ kosztow inwestycji.
Zgodnie z tym co powiedziano wyzej, kazdy projekt musi by¢ warty
wspoifinansowania, dlatego nalezy udowodnic, ze:
— ekonomiczna wartos¢ biezgca netto (ENPV): jest wieksza niz zero dla projektu
potrzebnego z gospodarczego punktu widzenia.
— ekonomiczna stopa zwrotu (ERR): jest wyzsza niz spoteczna stopa
dyskontowa.
— stosunek korzysci do kosztéw (B/C): jest wiekszy niz 1.

Wzory do obliczenia powyzszych wskaznikéw zostaty przedstawione w Zatgczniku 1 do
Wytycznych dotyczgcych zagadnien zwigzanych z przygotowaniem projektéw
inwestycyjnych, w tym hybrydowych na lata 2021-2027.

11. Maksymalny poziom pomocy (tabela 7)

Kalkulujgc intensywnos$¢ pomocy ze srodkow FEPZ dla danego projektu wnioskodawca
powinien uwzgledni¢ zapisy regulaminu wyboru projektow oraz inne przepisy
obowigzujgcego prawa okreslajgce poziom oraz metody wyliczenia dofinansowania.
Wybor i zastosowanie odpowiedniej metody ma gwarantowac z jednej strony, iz projekt
bedzie posiadat wystarczajgce zasoby finansowe na realizacje, z drugiej zas pozwoli¢
unikngc¢ przyznania nienaleznych korzysci odbiorcy pomocy, czyli finansowania projektu
w wysokosci wyzszej niz jest to konieczne.

12. Plan amortyzacji (tabela 8)

Wysokos¢ amortyzaciji nalezy oblicza¢ oddzielnie dla kazdej kategorii wydatku.
Generalnie amortyzacje nalezy szacowac¢ w podziale na dwie grupy: amortyzacja

Strona 11z 13



powstatych w wyniku realizacji inwestycji srodkow trwatych oraz wartosci
niematerialnych i prawnych oraz amortyzacja naktadéw odtworzeniowych.

Metoda oraz okres amortyzaciji dla kazdego typu aktywa powinny by¢ zgodne z politykg
rachunkowosci wnioskodawcy/operatora.

Nalezy wskazac¢ stawki amortyzacji przyjete w analizie dla poszczegolnych grup
srodkow trwatych.

13. Wykaz skrotow

B/C stosunek korzysci do kosztow

DCF zdyskontowane przeptywy pieniezne

ENPV ekonomiczna biezgca wartosc netto

EFRR Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego

ERR ekonomiczna stopu zwrotu

FEPZ program Fundusze Europejskie dla Pomorza Zachodniego 2021-2021
FNPV/C finansowa biezgca wartos¢ netto inwestycji

FRR finansowa stopa zwrotu

FRR/C finansowa stopa zwrotu z inwestycji

UE Unia Europejska

VAT podatek od towardw i ustug

14. Podstawy prawne i wytyczne

1. Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 2021/1060 z dnia

24 czerwca 2021 r. ustanawiajgce wspolne przepisy dotyczgce Europejskiego
Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego Plus,
Funduszu Spojnosci, Funduszu na rzecz Sprawiedliwej Transformacji

I Europejskiego Funduszu Morskiego, Rybackiego i Akwakultury, a takze przepisy
finansowe na potrzeby tych funduszy oraz na potrzeby Funduszu Azylu, Migracji

i Integracji, Funduszu Bezpieczehstwa Wewnetrznego i Instrumentu Wsparcia
Finansowego na rzecz Zarzadzania Granicami i Polityki Wizowej (Dz. Urz. UE L 231
z 30.06.2021, str. 159, z p6zn. zm.);

Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 2021/1058 z dnia

24 czerwca 2021 r. w sprawie Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego

i Funduszu Spéjnosci (Dz. Urz. UE L 231 z 30.06.2021, str. 60, z pézn. zm.);
Ustawa z dnia 28 kwietnia 2022 r. o zasadach realizacji zadan finansowanych ze
Srodkow europejskich w perspektywie finansowej 2021-2027 (Dz. U z 2022 r.,
poz.1079);

Program Regionalny Fundusze Europejskie dla Pomorza Zachodniego 2021-2027
przyjety uchwatg Zarzgdu Wojewodztwa Zachodniopomorskiego nr 1661/2022

z dnia 24 pazdziernika 2022 r. w sprawie przyjecia zaktualizowanego programu
Fundusze Europejskie dla Pomorza Zachodniego 2021-2027 (FEPZ) i zatwierdzony
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Decyzjg wykonawczg Komisji Europejskiej nr CCl 2021PL16FFPR016 z dnia

07 grudnia 2022 r. zatwierdzajgcg program Fundusze Europejskie dla Pomorza
Zachodniego 2021-2027 do wsparcia z Europejskiego Funduszu Rozwoju
Regionalnego i Europejskiego Funduszu Spotecznego Plus w ramach celu
Inwestycje na rzecz zatrudnienia i wzrostu dla regionu Zachodniopomorskiego

w Polsce;

Wytyczne dotyczgce kwalifikowalnosci wydatkdw na lata 2021-2027, zatwierdzone
18 listopada 2022 r., obowigzujgce od 25 listopada 2022 r.;

Wytycznych dotyczgcych zagadnien zwigzanych z przygotowaniem projektéw
inwestycyjnych, w tym hybrydowych na lata 2021-2027, obowigzujgce od 5 marca
2023 r.
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