Szkolenie: Analiza ekonomiczno-finansowa przedsiebiorstwa na podstawie
sprawozdan finansowych
dr hab. Grzegorz Michalski, tel. 503452860 | tel. 791214963

Grzegorz.Michalski@gmail.com | Grzegorz.Michalski@onet.pl |

Program szkolenia:

Blok I: Analiza sprawozdan finansowych

Dzien 1: Czes¢ teoretyczna:

SPRAWOZDANIE FINANSOWE JAKO PODSTAWOWE ZRODtO INFORMACII O KONDYCJI FINANSOWE)
PRZEDSIEBIORSTWA.

Co wchodzi w sktad sprawozdania finansowego?

Ktére elementy sprawozdania finansowego sg dostepne czesciej, a ktére rzadziej?

ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO.

Dlaczego wszystko zaczyna sie od cyklu operacyjnego?

Jak powstaje bilans?

Jak powstaje rachunek zyskéw i strat (zwany réwniez rachunkiem wynikow)?

Jak powstaje sprawozdanie z przeptywdw pienieznych?

CHARAKTERYSTYKA ~ NAJWAZNIEJSZYCH POZYCJI BILANSOWYCH Z PUNKTU  WIDZENIA
ANALIZOWANEGO SPRAWOZDANIA ORAZ ZASADY ICH WYCENY.

Sktadniki aktywow.

Znaczenie aktywow trwatych.

Kiedy przedsiebiorstwu optaca sie mie¢ wtasne aktywa trwate? Dlaczego i jakie aktywa trwate warto

uzytkowaé w oparciu o dzierzawe / leasing operacyjny / wynajem?
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Znaczenie zapaséw. Trzy podstawowe grupy zapasdéw i ich znaczenie. Podstawowe modele
zarzgdzania zapasami. W jaki sposdb zapasy jako kategoria zafatszowujg obraz na temat ptynnosci
finansowe;j?

Znaczenie i sens utrzymywania naleznosci. Dlaczego naleznosci mogg by¢ niebezpieczne?
Podstawowe modele zarzgdzania naleznosciami.

Po co przedsiebiorstwu srodki pieniezne / gotéwka? Transakcyjne, ostroznosciowe i spekulacyjne
powody utrzymywania gotéwki i ich zwigzek z oceng przedsiebiorstwa.

Sktadniki pasywoéw.

Finansowe i niefinansowe sktadniki pasywow.

Kapitat wiasny i jego znaczenie.

Kapitat obcy i jego znaczenie. Wptyw wielkosci zadtuzenia na ryzyko przedsiebiorstwa. Dlaczego
kapitat wtasny jest drozszy od obcego? Pozorne sprzecznosci w trakcie ustalania wtasciwych relacji
miedzy kapitatem obcym a wiasnym.

Pasywa niefinansowe. Znaczenie zobowigzan biezgcych i innych pasywéw niefinansowych
niewchodzacych w sktad kapitatu.

OMOWIENIE ZASAD PREZENTACJI RACHUNKU ZYSKOW | STRAT — STRUKTURA ORAZ NAJWAZNIEJSZE
KATEGORIE KOSZTOW PREZENTOWANE W POSZCZEGOLNYCH SEGMENTACH RACHUNKU.

Rodzaje kosztow i klasyfikacja kosztéw i ich zwigzek ze zdrowiem finansowym przedsiebiorstwa.
Koszty, ktére nie sg wydatkami. Wydatki, ktére nie sg kosztami.

Koszty state i koszty zmienne. Dlaczego i kiedy koszty zmienne sie nie zmieniajg? Dlaczego i kiedy
koszty state sie zmieniajg?

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH — OMOWIENIE ZAWARTOSCI ORAZ ZASAD KLASYFIKACI

PRZEPLYWOW.
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Przeptywy pieniezne netto (NCF), przeptywy pieniezne operacyjne (OCF) i wolne przeptywy pieniezne
(FCF).

Przeptywy pieniezne odzwierciedlajg zdrowie finansowe, zdrowie operacyjne i zdrowie inwestycyjne
przedsiebiorstwa. Podziat aktywnosci przedsiebiorstwa na operacyjng, finansowg i inwestycyjna.
Zasada separowalnosci przeptywow operacyjnych i finansowych.

WZAJEMNE POWIAZANIA | ZALEZNOSCI POMIEDZY POSZCZEGOLNYMI ELEMENTAMI SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO.

Salda strukturalne bilansu. Mapy 5 typow potencjalnych kryzyséw.

Jak zmiany w aktywach wptywajg na przeptywy i na wyniki przedsiebiorstwa?

Jak zmiany w zapasach wptywajg na przeptywy i na wyniki przedsiebiorstwa?

Jak zmiany w naleznosciach wptywajg na przeptywy i na wyniki przedsiebiorstwa?

Jak zmiany w poziomie ryzyka wptywajg na aktywa, przeptywy i na wyniki przedsiebiorstwa?
INFORMACJA DODATKOWA JAKO ISTOTNY ELEMENT W ANALIZIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGDO.
Co jest celem informacji dodatkowej i jakich uzupetniajacych danych dostarcza?

Znaczenie informacji na temat podstawy sporzadzania sprawozdania finansowego i szczegdétowych
zasad rachunkowosci wybranych i stosowanych w przedsiebiorstwie.

Przydatno$¢ dla okreslenia zdrowia finansowego przedsiebiorstwa nieujawnionych w bilansie,

rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych informacji uzupetniajacych.

Dzien 2: Cze$¢ warsztatowa:
ANALIZA STRUKTURY WYBRANEGO SPRAWOZDANIA.

Cwiczenie w oparciu o dane rzeczywiste.
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ANALIZA WPLYWU WYBRANYCH TRANSAKCJI | ZDARZEN NA POSZCZEGOLNE ELEMENTY
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO BILANSU, RACHUNKU ZYSKOW | STRAT ORAZ RACHUNKU
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH.

Analiza historyczna zmian, ktére zaszty w latach 2013, 2012, 2011, 2010.

Analiza symulacyjna — dla modelu sprawozdania: bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz dla
przeptywdéw pienieznych.

ZASADY | ROZWIAZANIA KSIEGOWE POD KATEM ICH WPLYWU NA POSZCZEGOLNE ELEMENTY
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH.

llustracja na danych rzeczywistych, jak rézne zasady i rozwigzania ksiegowe wptywajg na prezentacje
sprawozdan i jak bra¢é to pod wuwage przy ocenie zdrowia ekonomiczno-finansowego
przedsiebiorstwa.

INTERPRETACJA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO — CZEGO MOZEMY SIE DOWIEDZIEC CZYTAJAC
SPRAWOZDANIE FINANSOWE.

Mozliwosci i ograniczenia oceny zdrowia ekonomiczno-finansowego podmiotu — ilustrowane na
podstawie danych rzeczywistych.

OPRACOWANIE WSTEPNEJ OCENY SYTUACJI FINANSOWEJ FIRMY.

Wstepna ocena na tle sektora. Cwiczenie wykorzystuje dane rzeczywiste z wykorzystaniem

autentycznych sprawozdan firm, z lat 2010, 2011, 2012, 2013.

Blok Il: Analiza wskaznikowa.

Dzien 3: Czesé teoretyczna:

NAJWAZNIEJSZE WSKAZNIKI FINANSOWE — KLASYFIKACJA, KONSTRUKCJA, INTERPRETACJA, WADY |
ZALETY POSZCZEGOLNYCH WSKAZNIKOW.

Podstawowe dane na temat wskaznikdéw. Podstawowe wady kazdego wskaznika.
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Dodatkowe niezbedne srodki — AFN.

Wskaznik ryzyka likwidacji - WRL.

Wskaznik Wilcoxa — pojemnos$é zadtuzeniowa.

Statyczne wskazniki ptynnosci. Mity i przesagdy zwigzane ze statycznymi wskaznikami ptynnosci.
Wskazniki ptynnosci wykorzystujgce dane prognostyczne.

Wskaznik ptynnosci lambda. Wady wskaznikéw ptynnosci i jak zminimalizowa¢ szkodliwosé ich wad.
Wskazniki rentownosci. ROA > kg; ROE > k.. jakie to ma praktyczne znaczenie? Wady wskaznikéw
rentownosci i jak zminimalizowa¢ szkodliwos¢ ich wad.

Wskazniki sprawnosci dziatania. Wady wskaznikdw sprawnosci dziatania i jak zminimalizowac
szkodliwos¢ ich wad.

Jak konstruowac wtasne wskazniki.

Co to jest analiza Rosetta Stone, dlaczego warto jg stosowac? Jakie sg trudnosci w stosowaniu
podejscia Rosetta Stone i dlaczego warto sie z tymi trudnosciami zmierzy¢?

KLUCZOWE ZAtOZENIA DOTYCZACE ANALIZY WSKAZNIKOWEJ ORAZ GtOWNE BLEDY POPELNIANE
W ANALIZIE WSKAZNIKOWEJ.

Nadmierna wiara w pojedynczy wskaznik.

Zapominamy o tym, ze firmy stosujg makijaz ©

Brak poréwnania z sektorem.

Brak analizy zmian w czasie.

Ignorowanie zatozen podejscia Rosetta Stone w trakcie interpretacji wskaznikow.

OPLACALNOSC PROJEKTU (METODA NPV, IRR) — KONSTRUKCJA WSKAZNIKOW ORAZ INTERPRETACIA.
Jak zbudowany jest wskaznik wartosci zaktualizowanej netto (NPV)? NPV > 0, czy to wystarczy?
Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR) i jej ograniczenia. IRR > CC, czy to wystarczy?

Krzywa I0S i jej nadwyzka nad MCC.
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SREDNI WAZONY KOSZT KAPITALU PRZEDSIEWZIECIA (WACC) — KONSTRUKCJA, INTERPRETACJA ORAZ
WYKORZYSTANIE W KONTEKSCIE ANALIZY RENTOWNOSCI PRZEDSIEWZIECIA.

Jak szacowaé koszt kapitatu wtasnego? Jak szacowac koszt kapitatu obcego? Macierz Markowitza.
Relacja ryzyka do kosztu kapitatu. Optymalna / docelowa struktura kapitatu. Minimalizacja kosztu
kapitatu poprzez odpowiedni poziom zadtuzenia. Kiedy poziom zadtuzenia jest niezdrowy?
Rozpoznawanie elementéw zwigzanych z dziataniem przedsiebiorstwa i préba okreslenia ich wptywu
na wielko$¢ gotéwkowych przychoddéw ze sprzedazy (CR), na EBIT, NOPAT, na wielko$s¢ wolnych
przeptywéw pienieznych (FCF), na poziom ryzyka biznesowego, na poziom stopy kosztu kapitatu

finansujgcego przedsiebiorstwo oraz na wartos¢ przedsiebiorstwa.

Dzien 4: Czes$¢ warsztatowa:

ANALIZA RENTOWNOSCI PRZEDSIEWZIECIA W OPARCIU O ZASTOSOWANE WSKAZNIKI.

Cwiczenia oparte o dane rzeczywiste. Pogtebiona analiza w zestawieniu z ocena sektora. Cwiczenia
wykorzystujg dane rzeczywiste z wykorzystaniem autentycznych sprawozdan firm, z lat 2010, 2011,
2012, 2013.

ANALIZA WPtYWU ZMIAN ELEMENTOW POSZCZEGOLNYCH WSKAZNIKOW NA OGOLNA OCENE
RENTOWNOSCI PRZEDSIEWZIECIA.

Cwiczenia z wykorzystaniem danych rzeczywistych. Analiza historyczna zmian, ktére zaszty w latach
2013, 2012, 2011, 2010.

Analiza symulacyjna — analiza wptywu zmian na modelu wskaznikdw opartych o model sprawozdan

finansowych.
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