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Celem szkolenia jest zapoznanie uczestnikoéw z finansowa czgécig studium wykonalno$ci
koncentrujacg si¢ na finansowej wykonalnoséci zamierzonych w projekcie dziatan. Szkolenie
ma za zadanie nauczy¢ praktycznej umiejetnosci rozpoznawania elementéw istotnych
od strony finansowej rentowno$ci projektu, niezaleznie od tego, czy bedzie to projekt
komercyjny czy finansowany ze srodkéw publicznych. Studium wykonalno$ci finansowej jest
poglebionym studium przeprowadzanym w fazie formutowania projektu, sprawdzajacym, czy
rozwazany do realizacji projekt ma prawidlowe finansowe podstawy do realizacji oraz, czy
odpowiada potrzebom interesariuszy, ktorzy beda gtownymi beneficjentami realizacji
projektu. Studium finansowej wykonalnosci stanowi¢ plan finansowych zasobow
I finansowych przeptywoéw w trakcie rozpoczynania, realizacji i likwidacji projektu. Powinny
w nim zosta¢ okre$lone i krytycznie przeanalizowane wszystkie finansowe konsekwencje
operacyjnych dziatan planowanych w trakcie wdrazania projektu. Kluczowe sg tu finansowe
konsekwencje = uwarunkowan  technicznych, handlowych,  spoteczno-kulturowych,
instytucjonalnych, oraz zwigzanych ze srodowiskiem naturalnym. Finansowe studium
wykonalnosci umozliwia okreslenie finansowej rentownosci projektu lub okreslenie luki
finansowej, w przypadku braku rentownosci (Luki w finansowaniu jest ta czeScig
zdyskontowanych nakladow inwestycyjnych koniecznej inwestycji, jaka nie jest pokryta
zdyskontowanymi wplywami netto z projektu, generowanymi w okresie poddanym analizie).

W trakcie szkolenia omawiane sa trzy skladniki finansowego studium wykonalnosci:

— analiza finansowa projektu, skupiajaca si¢ nad ekonomiczng wykonalnoscia projektu.
Analiza ta postuguje sie¢ wielkosciami ekonomicznymi odzwierciedlajacymi warto$ci, jakie
interesariusze otrzymaja dzigki realizacji projektu. Analiza finansowa i ekonomiczna wycenia
czynniki zgodnie z ich wartos$cia uzytkowa lub kosztem alternatywnym dla interesariuszy,

— analiza kosztow 1 korzysci koncentrujaca si¢ na decyzyjnym ujeciu spodziewanych
benefitow z projektu oraz analizowaniu jakie koszty beda ich tworzeniu towarzyszy¢,

— analiza wrazliwosci i ryzyka, skoncentrowana na analizie poprawnosci zatozen projektu,
analizie ryzyka prognozy projektu realizowanego w warunkach niepewnosci i wrazliwosci

na towarzyszace ryzyko.
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Korzysci dla uczestnikow

— zapoznanie z podstawowa wiedzg z zakresu identyfikowania kosztow i korzysci

w projekcie, ktore majg wplyw na finansowe powodzenie projektu lub na wyznaczenie luki
finansowej koniecznej do pokrycia przez sponsora,

— nabycie umiejetnosci oceny wptywu poszczegolnych decyzji w zakresie realizacji zadan
projektu na ekonomiczne i finansowe charakterystyki projektu,

— zrozumienie podstawowych koncepcji z zakresu finansowych zasad rzadzacych
ekonomicznym postrzeganiem procesow w trakcie realizacji projektu.

Adresaci szkolenia

Szkolenie przygotowane jest z mys$la o kadrze kierowniczej niefinansowych pionow
przedsiebiorstwa, wlascicielach przedsiebiorstw i przedstawicieli wlascicieli przedsigbiorstw,
pracownikach jednostek samorzadu terytorialnego, kadrze kierowniczej jednostek stuzb
publicznych, decydentéw w instytucjach nonprofit (nie nastawionych na zysk), cztonkow
zespotéw zarzadzajacych przedsiebiorstwami ekonomii spolecznej oraz wszystkich,
ktorzy pragng uzupetni¢ swoja wiedz¢ zzakresu finansoOw przedsigbiorstw 1 moga
potrzebowaé¢ fundamentalnych wiadomosci z zakresu luki finansowej, kapitalu koniecznego
do zamrozenia W projekcie, kosztach alternatywnych, ekonomicznej i finansowej optacalnos$ci
i ryzyka projektéw oraz zarzadzania finansami firmy.

1. Podstawowe zalozZenia przygotowania finansowej czesci studium wykonalno$ci:

a) decyzje inwestycyjne w odniesieniu do celu interesariuszy / beneficjentow,

b) cel rozpoczynania realizacji projektow,

¢) rodzaje projektéw: rozwojowe, modernizacyjne (innowacyjne), dywestycyjne, badawcze

i odtworzeniowe,

d) analiza Biznes Planow / Studium Wykonalnoéci inwestycji/pomystéw pod katem realizacji
glownego celu dziatania przedsigbiorstwa.

2. Elementy matematyki finansowej:
a) zmiana wartosci pienigdza w czasie, warto$¢ przyszla, kapitalizacja przepltywow
pieni¢znych, warto$¢ obecna, dyskontowanie przeplywdw pieni¢znych, warto$¢ obecna renty.

3. Rozpoznawanie elementéw zwigzanych z nowymi dziataniami projektowymi i proba
okreslenia ich wptywu na wielko$¢ parametréw finansowych:

a) gotowkowe przychody ze sprzedazy (CR), lub ich odpowiedniki w przedsigbiorstwach
ekonomii spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk,

b) EBIT, NOPAT, lub ich odpowiedniki w przedsi¢gbiorstwach ekonomii spotecznej lub
inicjatywach nie nastawionych na zysk,



c¢) wolne przeptywy pieni¢zne (FCF), lub ich odpowiedniki w przedsigbiorstwach ekonomii
spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk,

d) poziom ryzyka biznesowego, na poziom stopy kosztu kapitatu finansujgcego
przedsiebiorstwo oraz na warto$¢ przedsiebiorstwa, lub ich odpowiedniki

W przedsiebiorstwach ekonomii spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk.

4. Metody oceny finansowej projektow:

a) ocena projektéw na podstawie celow przedsiebiorstw ekonomii spotecznej, przedsigwziec
nastawionych na zysk lub inicjatyw nie nastawionych na zysk,

b) okres zwrotu,

c) zdyskontowany okres zwrotu,

d) zaktualizowana warto$¢ netto projektu — NPV,

e) wewng¢trzna stopa zwrotu projektu — IRR,

f) poréwnanie dyskontowych modeli finansowej oceny projektdéw w ocenie projektow.

5. Szacowanie wolnych przeplywow pieni¢znych na uzytek finansowej oceny projektu:

a) szacowanie przeptywow pieni¢znych generowanych przez projekty,

b) kalkulacja wolnych przeptywow pieni¢znych lub ich odpowiednikéw w przedsigbiorstwach
ekonomii spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk,

¢) rd6znice w szacowaniu: NCF — przeplywow pieni¢znych netto, szacowaniu OCF —
operacyjnych przeptywdw pienig¢znych netto, szacowaniu FCF — wolnych przepltywow
pienieznych lub ich odpowiednikow w przedsiebiorstwach ekonomii spotecznej lub
inicjatywach nie nastawionych na zysk,

d) zasady szacowania wolnych przeplywow pieni¢znych generowanych przez projekty lub ich
odpowiednikéw w przedsiebiorstwach ekonomii spotecznej lub inicjatywach nie
nastawionych na zysk,

e) zasada dotyczaca zysku w sensie ksiggowym,

f) zasada dotyczaca separowalnosci konsekwencji decyzji operacyjnych od finansowych,

g) zasada dotyczgca kosztow utopionych i korzysci utopionych (réznice w Sposobie oceny
projektow odtworzeniowych i racjonalizatorskich — analizy przypadkow),

h) zasada dotyczgca kosztow alternatywnych i korzysci alternatywnych,

1) zasada dotyczaca efektow zewnetrznych,

J) zasada dotyczaca traktowania zmian w poziomie operacyjnego kapitatu
obrotowego/pracujacego.

6. Szacowanie wolnych przeptywow lub ich odpowiednikéw w przedsigbiorstwach ekonomii
spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk w trzech naturalnych fazach projektu:
a) uruchamiania,

b) eksploatacji,

¢) likwidacji.



7. Szacowanie wolnych przeptywow pieni¢znych lub ich odpowiednikow

w przedsiebiorstwach ekonomii spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk

w zalezno$ci od koniecznos$ci wyboru problemu projektowego:

a) wytworzy¢ samodzielnie czy kupi¢ gotowe?

b) zwigkszy¢ zatrudnienie mniej wykwalifikowanej kadry czy skoncentrowac si¢

na innowacyjnym nowoczesnym realizowaniu zadan, liczac si¢ z konieczno$cig zatrudnienia
mniej licznej kadry ale 0 wyzszych kwalifikacjach?

¢) wybor sposrdd kilku rozwigzan realizujacych zatozenia projektu o podobnym stopniu
realizacji celow ale roznych charakterystykach,

d) wynajac¢ czy kupi¢ na wlasnosc¢?

8. Szacowanie stop kosztu kapitatu lub ich odpowiednikdw w przedsigbiorstwach ekonomii
spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk:

a) koszt kapitatu wtasnego,

b) koszt kapitatu obcego,

c) zasady szacowania sktadnikéw kosztéw kapitatu,

d) éredni wazony koszt kapitatu — CC lub jego odpowiedniki w przedsigbiorstwach ekonomii
spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk

9. Ryzyko projektu a koszt kapitatu:

a) marginalny koszt kapitatu — MCC lub jego odpowiedniki w przedsigbiorstwach ekonomii
spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk,

b) relacja struktury kapitatu i1 kosztu kapitatu,

¢) struktura kapitatu i praktyczne wnioski z niej ptynace dla szacowania parametrow studium
wykonalnosci finansowe;.

10. Okreslanie odpowiedniej wielkosci projektu. Optymalny budzet projektu lub jego
odpowiedniki w przedsigbiorstwach ekonomii spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych
na zysk:

a) krzywa mozliwosci projektowych — 10S lub jej odpowiedniki w przedsigbiorstwach
ekonomii spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk,

b) krzywa marginalnego kosztu kapitatu — MCC lub jej odpowiedniki w przedsi¢biorstwach
ekonomii spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk,

c) konsekwencje dla skali — wielkosci — zadan w projekcie.

11. Uwzglednianie analizy ryzyka prognozy w studium wykonalnosci finansowej projektu.
Jak radzi¢ sobie z ryzykiem i niepewnoscig przy konstruowaniu finansowej czgéci studium
wykonalnosci projektow?:

a) analiza ryzyka projektoéw/pomystow,

b) metody posrednie uwzgledniania ryzyka projektu i ich przeliczanie,

c) analiza punktu progowego lub jej odpowiedniki w przedsi¢biorstwach ekonomii spotecznej
lub inicjatywach nie nastawionych na zysk,



d) analiza wrazliwosci projektu lub jej odpowiedniki w przedsigbiorstwach ekonomii
spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk,

e) analiza scenariuszy lub ich odpowiedniki w przedsi¢biorstwach ekonomii spotecznej lub
inicjatywach nie nastawionych na zysk,

f) analiza drzew decyzyjnych,

g) metody bezposrednie uwzgledniania ryzyka,

h) wspotczynnik zmiennosci,

1) rownowaznik pewnosci i stopa dyskontowa uwzgledniajaca ryzyko lub ich odpowiedniki
W przedsiebiorstwach ekonomii spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk.

12. Analiza przyktadow ilustrujacych proces szacowania wplywu ryzyka na finansowa
wykonalnos¢ projektu.

W trakcie tego szkolenia wszystkie przyktady i analizowane przypadki opierajg si¢ na danych
bliskich rzeczywistosci. Uczestnicy bedg wdrazac i1 poglebia¢ umiejgtnosci:

* oceny wplywu czasu na warto$ci pienigdza,

* oceny finansowej racjonalnosci i ryzyka projektow opartych na innowacyjnych pomystach
a ocena finansowej wykonalnosci inwestycji,

* oceny ryzyka i niepewnos$ci na warto$¢ pienigdza z przysziosci,

* stosowania metod oceny finansowej wykonalnos$ci projektéw lub ich odpowiednikow

W przedsiebiorstwach ekonomii spotecznej lub inicjatywach nie nastawionych na zysk,

* poréwnania projektow z uzyciem dyskontowych modeli oceny projektow w ocenie
finansowej wykonalnosci projektow,

* stosowania koncepcji wewnetrznej stopy zwrotu,

» kalkulacji wolnych przeplywow pieni¢znych na uzytek finansowej wykonalnosci projektu,
* kalkulacji wolnych przepltywow pienieznych i dobor stop dyskontowych w modelu NPV,

» kalkulacji wartosci rezydualnej w projektach,

* analizowania ryzyka projektow,

* oceny wptywu kosztu kapitatu na finansowg wykonalnos¢ projektu,

* szacowania wolnych przeptywow pieni¢znych,

* brania pod uwage w decyzjach zasady separowalnosci (oddzielnosci) decyzji finansowych
od operacyjnych,

* doboru najodpowiedniejszego kryterium decyzyjnego do oceny konkretnego projektu,

* szacowania kosztu kapitatu w zaleznos$ci od ryzyka branzy, ryzyka finansowego i ryzyka
indywidualnego lub ich odpowiednikow w przedsiebiorstwach ekonomii spotecznej lub
inicjatywach nie nastawionych na zysk.

zrodlo:
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kontakt z trenerem:
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Informacje o Trenerze:

Prof. UE Grzegorz Michalski — specjalista z zakresu finanséw przedsiebiorstw, do 2015 roku
adiunkt, a nastepnie profesor nadzwyczajny w Instytucie Ekonomii, na Wydziale
Inzynieryjno-Ekonomicznym Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, wpisany na listg
ekspertow I stopnia do oceny merytorycznej projektow w ramach Regionalnego Programu
Operacyjnego dla Wojewddztwa Dolnoslaskiego na lata 2007-2013, wspotredaktor i cztonek
rad naukowych specjalistycznych, branzowych czasopism z zakresu inwestycji, bankowosci,
ptynnosci finansowe;j i zarzadzania finansami, nadajacych ton przysztemu kierunkowi
rozwoju praktyki finansow, zarzadzania ryzykiem, ptynnoscia finansowa 1 inwestycjami
takich jak: Australasian Accounting Business & Finance Journal, Journal of Information and
Organizational Sciences, Economic Research-Ekonomska Istrazivanja, Journal of Problems
and Perspectives in Management, International Journal of Information Processing and
Management, 1 innych. Autor wielu naukowych 1 praktycznych publikacji, w tym ksigzek:
Leksykon zarzadzania finansami, Strategiczne zarzadzanie pltynnoscia finansowa,
Krétkoterminowe zarzadzanie kapitatem (razem z W. Pluta), Tajniki finansowego sukcesu
(razem z K. Predkiewicz), Ptynno$¢ finansowa w matych 1 srednich przedsigbiorstwach,
Strategie finansowe przedsigbiorstw, Wprowadzenie do zarzadzania finansami
przedsiebiorstwa, Ocena kontrahenta na podstawie sprawozdan finansowych, 1 innych. Jako
trener przede wszystkim ukierunkowuje uczestnikdw na sposob rozumienia gtownych idei
zwigzanych z tematem szkolenia, laczac je z prostotg 1 jasnoscig przekazu i1 jak najwyzszym
poziomem merytorycznym. Prezentowal swoje wystapienia z zakresu finanséw na
szkoleniach, seminariach i konferencjach w kraju i za granicg. Ukonczyt Wydziat Nauk

Ekonomicznych na Uniwersytecie Ekonomicznym we Wroctawiu, prace doktorska bronit na
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Wydziale Zarzadzania i Informatyki Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, a tytut
docenta / Associate Professor w zakresie finanséw, inwestowania i bankowo$ci otrzymat na
Faculty of Economics na Technical University of Kosice. Kierownik projektow badawczych

realizowanych na zamowienie MNiSW i NCN.



