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Agenda:

1. Kosztorys — ile kosztuje nas inwestycja?

2. Prog rentownosci (BEP) — kiedy zaczniemy zarabiac?

3. Ocena wartosci biezacej NPV - jaka jest rentownos¢ w czasie?

4. Ocena wewnetrznej stopy procentowej IRR — jaka jest realna stopa
zwrotu z zainwestowanego kapitatu?

5. Ocena efektu dzwigni finansowej — czy efekt dzwigni ma znaczenie?

6. Ocena ptynnosci finansowej — czy wystarczy nam gotowki?

/. Ocena kosztu pozyskania kapitatu — ile kosztuje nas finansowanie?

- - Case Study



KOSZTORYS

lle kosztuje nas inwestycja?
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Cosztorys

Kosztorys jest kalkulacjg ceny inwestycji na wykonanie danego
zakresu robot, ustalany w oparciu o dostepne / przyjete cenniki.

Kosztorys pozwala obliczyC przewidywane koszty zwigzane z
planowang inwestycjg, np. realizacjg inwestycji budowlane;.

W ramach kosztorysu mozemy dokonac kategoryzacji kosztow.

Kosztorys obejmuje tylko planowane koszty bez referencji do
planowanych przychodow. W efekcie za pomocg samego
kosztorysu nie bedziemy mogli obliczy¢ rentownosc¢ inwestycji.



Srlebar] KOSZTORYS INWESTORSKI  #.i0"
Przykiad SZCZEGOLOWY 5
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Usuniecie warstwy ziemi urodzajnej (humusu) 2
d.1.1|0126-01 o grubosci do 15 cm za pomoca spycharek
obmiar = 241.8mz2
i ( 1.2702| 0.0695 16.81
0.005570.955=0.005253r-g/m2 * 13.23zlr-g
S
Spych.gasienicowa 74kW (1) 49.98
0.0025m-gfm?2 * 82.67zm-g

Razem koszty bezposrednie: 66.79 .- 0.2762 16.81 - 49.98
Razem z narzutami: 122.96 0.5085 30.95 92.01

Usuniecie warstwy ziemi urodzajnej (humusu) 2

d.1.1{0126-02 za pomorq spycharek - dodatek za kazde dal-
sze 5 cm grubosci
Krotno: 3
obmiar = 241.8m?
~R-
Robocizna ( 1.3164| 0.0720 17.41
0.001970.955%3=0.005444r-g/m2 * 13.23zlr-g
S

2 Spych.gasienicowa 74kW (1) 0.5803 47.97

0.0008%3=0.0024m-g/m?2 * 82 67zHm-¢

Razem z narzutami: 120.38 D 497 32.06 88.33
3| KNR-W 2-01 (Wykopy oraz przekopy wykonywane koparka- 3
d.1.1|10211-01 mi przedsiebiernymi 0.15 m3 na odkiad w
gruncie kat. |-l - FUNDAMENTY
obmiar = 64.18m3

Robocizna
0.114r-g/m3 * 13.23zl/r-g

S -

p.-spych.na p.ciag.0,15m3(1) 4.2551 308.54
0.0663m-g/m3 * 72.51zm-g

https://cdn.files.smcloud.net/t/media/files/kosztorys-przykladowy.pdf



PROG
RENTOWNOSCI
(BEP)

kiedy zaczniemy zarabiac?



£rog rentownosci BeP ol

Rachunek progu rentownosci projektu (BEP / Break-Even Point), lub tez
punkt krytyczny sprzedazy polega na wyznaczeniu granicznej wartosci dla
kluczowych parametrow okreslonego przedsiewziecia (wielkos¢
produkcji/sprzedazy, poziom zysku/dochodu, koszty, ceny) zapewniajgc jego
rentownos¢ / zbilansowanie.

W analizie BEP wyrozniamy:
[0 Sprzedaz — wielkos¢ obrotu w relacji do okreslonej ceny
jednostkowej.
0 Koszt zmienny — jest proporcjonalny do wielkosci sprzedazy.
0 Koszt state — jest niezalezny od rozmiaru sprzedazy / produkciji.

[0 Koszty catkowite — suma kosztow statych i zmiennych.



Prog rentownosci BeP

BEP [par lub 0sob]

koszty state catkowite [PLN] / zysk jednostkowy brutto’ [PLN/pare lub osobe]

koszty state catkowite [koszty admin. + lokal + muzyk] /
(cena jednostkowa sprzedazy biletu [PLN/pare lub osobe]
- koszty jednostkowe zmienne [PLN/pare lub osobe])

Koszt catkowity [$] =

Koszt staty catkowity [$] + Koszt zmienny catkowity [$]

Koszt zmienny jednostkowy [$/jedn.] =

Koszt zmienny catkowity [$] / ilo$¢ sprzedanych jednostek [jedn.]

Marza zysku netto [%] =

(zysk netto catkowity [$] / przychéd ze sprzedazy [$]) *100




£rog rentownosci BeP x

ANALIZA BEP
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OCENA WARTOSCI
BIEZACEJ NPV

jaka jest rentownos¢ w czasie?



Ocena wartosci biezgcej NPV " ¢"
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* NPV (net present value) / wartosc biezgca netto — metoda
oceny efektywnosci ekonomicznej inwestycji

« NPV nalezy do kategorii metod dynamicznych (uwzgledniajgcych
0S czasu — okres t ) oceny inwestycji | jest oparta na analizie
zdyskontowanych przeptywow pienieznych (gotowka - C) przy
podanej stopie dyskonta 1+r (stopa procentowa —r ).

« (Gdzie Co oznacza kapitat inwestycyjny.

Net Present Value = -C +
(NPV) (1+r) (14r)? (141)7
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Ocena wartoscl biez
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cej NPV
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Inwestycja jest akceptowana, jezeli
« NPV >0
 |ub odrzucana, gdy NPV<O0.

NET PRESENT VALUE (NPYV)

C

Net Present Value = -C + L3

(NPV) (1+1) (1+r)2




NET PRESENT VALUE (NPV)

C

Ocena wartosci
biezgce] NPV

 Formuta NPV (NPV) e e

A 4

Rok O Rok 1 Rok 2 Rok 3 Rok 4
100 100 100 100

(1+0,1)1 (1+0,1)2 (1+0,1)3 (1+0,1)4



Ocena wartosci biezgcej NPV " 5"

Uzytecznosc / zalety NPV?

uwzglednia zmiane wartosci pienigdza w czasie — iInwestycje

dtugoterminowe;

« uwzglednia catosc przeptywow pienieznych zwigzanych z inwestycja;

* mierzy zmiane rentownosci inwestycji z uwzglednieniem zmian wartosci
pienigdza w czasie;

« zapewnia porownywalnosc inwestycji w czasie;

« umozliwia fatwg agregacje lub analize porownawczg inwestycji - portfela
inwestycyjnego jest rowna sumie wartosci NPV inwestycji wchodzgcych

W jego skiad.



OCENA
WEWNETRZNEJ
STOPY
PROCENTOWEJ IRR

jaka jest realna stopa zwrotu z zainwestowanego kapitatu?



Ocena wewnetrzne) stopy
|
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procentowe] IRR -

* |IRR (Internal Rate of Return) jest to taka stopa zwrotu, dla ktore;
wartosc¢ zaktualizowana netto (NPV) jest rowna zeru (lub bliskiej
Zeru).

 (Oznacza to, ze suma zdyskontowanych przeptywoéw
pienieznych, ktore zostang wygenerowane podczas realizacji
danego projektu bedzie rowna poniesionym naktadom
Inwestycyjnym.

* |IRR to stopa rentownosci danego przedsiewziecia ukazujgca
najwyzszg stope zwrotu z danego projektu, ktéra moze zostac
zaakceptowana przez inwestora, aby uznac, ze projekt warty jest
realizacji.

https://econopedia.pl



Ocena wewnetrznej stopy -
|
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procentowe) IRR s—

 IRR przedstawiana jest w nastepujgcy sposob:

va—i chi f—i h_,
L Q+IRRY T Ly (L+IRR)™

CFj — przeplywy pienieine z inwestycji,
Iy — inwestycja poczatkowa,
n — liczba okreséw, w ktérych wystepujg przeptywy,

IRR — wewnetrzna stopa zwrotu.

https://econopedia.pl



OCENA EFEKTU
DZWIGNI

FINANSOWEJ

czy efekt dzwigni ma znaczenie?



Ocena efektu dzwigni
finansowe) ’

« Celem zastosowania dzwigni finansowej jest zwiekszenie
poziomu rentownosci kapitatu wtasnego.

* Im wieksza ,dzwignia” tym wiekszy wskaznik rentownosci
kapitatu wtasnego zaangazowanego w dang inwestycje.




Ocena efektu dzwigni o

finansowe)

ROE

wskaznik efektu dzwigni finansowej = 04

ROE (Return-on-Equity) jest wskaznikiem rentownosci kapitatu wtasnego i
obliczamy go poprzez podzielenie zysku brutto firmy przez wartosc kapitatu
wilasnego;

ROA (Return-on-Assets) jest wskaznikiem rentownosci aktywow i obliczamy go
poprzez podzielenie sumy zysku brutto i odsetek przez posiadane aktywa.

zobowiazania o 'l.':llé".l‘ﬂ

wskaznik zadtuzenia aktywow = ——
aktywa

wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego =

kapital witasny

zobowiazania ogotem



Zwigni finansowej ¢~

Ocena ertektu ¢

Zaleznosc, jaka zachodzi miedzy zyskiem operacyjnym, a
rentownoscia kapitatu wlasnego (ROE) lub zyskiem netto na jedna
akcje (EPS).

Linia A pokazuje, ze przedsiebiorstwo
korzysta tylko z kapitatu wtasnego.
Linia B przedstawia sytuacje, w ktorej
czesc kapitatu wtasnego zostata
zastgpiona kapitatem obcym.

dodatni efekt
dzwigni

ujemny efekt
EBIT - earnings before deducting dzwign
interest and taxes) — zysk operacyjny,
czyli zysk przed odliczeniem podatkow
| odsetek.

EBIT > EBIT, — wystapi dodatni efekt dzwigni finansowej, nalezy wybra¢ wariant finansowania z udziatem kapitatéw obcych;

EBIT > EBIT, — wystapi ujemny efekt dzwigni finansowej, nalezy wybra¢ wariant finansowania bez kapitatdw obcych;

EBIT > EBIT, — nie wystapi efekt dzwigni finansowej, oba warianty finansowania sg rownowazne.

https://gmamfinanse.pl/finanse-przedsiebiorstw/wykorzystanie-dzwigni-w-zarzadzaniu-przedsiebiorstwem



OCENA
Pt YNNOSCI
FINANSOWEJ

czy wystarczy nam gotowki?
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Ocena ptynnosci finansowej

- PLYNNOSC FINANSOWA jest to miara, ktora okresla zdolno$é
danego projektu inwestycyjnego do terminowego regulowania
swoich zobowigzan.

« Wskaznik ptynnosci finansowej to kluczowy wskaznik ,zdrowia”
finansowego projektu, ktdéry oznacza, ze dysponuje on
wystarczajgcg iloscig srodkow pienieznych w wybranym
momencie aby realizowac cele projektu.

W duzej mierze od postawy sponsora, ktory powinien zapewnic
terminowe przekazy pieniezne do realizowanego projektu, zalezy
sukces lub porazka danego projektu.



Ocena ptynnosci finansowej

« Zagrozenia dotyczgce ptynnosci finansowej projektu:

« Btedne szacowanie potrzeb finansowych.

Zbyt dtugi okres oczekiwania na zatwierdzenie Wniosku o

ptatnosc¢ przez Sponsora.

» Brak precyzji w komunikacji pomiedzy Kierownictwem

projektu a Sponsorem.
« Btedy lub tez brak rzetelnosci w raportowaniu wydatkow.

* Czynnik inflacji.



Ocena ptynnosci finansowej (38~ ..

 Planowanie i ocena pltynnosci finansowej w projekcie moze
by¢ wdrozona poprzez modelowanie symulacyjne.

NAZWA INWESTYCJI 4Budapest -_ planowany czas realizacji projektu [mies.]

\ 4Budapest

BUDAPESZT Arena [ 1+ [ 2 [ s [ a4 [ 5 [ e [ 7 [ 8 [ 9 [ 10 [ 11 | 12 | RAZEM

RREovieawkowy: | | | [ | — [ — [ [ [ [ [

€ 350 000

€ 300 000

€ 250 000

€200 000

€ 150 000

::;ﬂ;ﬂ”dhhl-m!;




OCENA KOSZTU
POZYSKANIA
KAPITALU

ile kosztuje nas finansowanie?
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* Analiza finansowa projektu inwestycyjnego postuguje sie wieloma
wskaznikami, ktore dla wprawionych inwestorow niejednokrotnie

stanowig podstawe podejmowanych decyzji biznesowych.

« Jednym z powszechnie uzywanych jest tzw. WACC (Weighted

Average Cost of Capital) — sSredni wazony koszt kapitatu.

« WACC - oznacza tgczny sredni koszt ponoszony z tytutu
wykorzystania kapitatu wtasnego do inwestycji oraz sredni koszt

kapitatu obcego pozyskanego na ten cel.

https://businessinsider.com.pl
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WACC = E/E+D*rk +D/E+D*rD*(1-t)
gdzie:

 E — oznacza kapitat wtasny (ang. equity capital)

D — oznacza kapitat obcy (ang. debt)

 E + D — kapitat catkowity projektu inwestycyjnego
* IE — koszt kapitatu wikasnego

« 1D — koszt kapitatu obcego

* (1-t) - tzw. tarcza podatkowa (opcjonalnie)

https://businessinsider.com.pl
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