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Notka biograficzna

Mgr inz. Rafal Muniak -absolwent kierunku Ekonomia w Szkole Gléwnej
Gospodarstwa Wiejskiego. Przed podjeciem pracy na PJWSTK pracowal
w firmie konsultingowej na stanowisku analityka finansowego oraz asysten-
ta gléwnego ksiegowego. Aktualnie jest asystentem w Katedrze Rachunkowo-
$ci i Bankowosci Informatycznej oraz zajmuje sie zarzadzaniem finansami w
projektach dofinansowanych z Unii Europejskiej oraz Funduszu Stypendialno-
Szkoleniowego. Wyktada przedmioty ,,Rachunkowo$¢ Podmiotéw Gospodar-
czych”, Biznesplan”, ,Zarzadzanie Finansami w Projekcie” na PJWSTK.

Streszczenie

Ksiazka omawia najwazniejsze zagadnienia z zarzadzania finansami w pro-
jekcie. Poszczegdlne rozdzialy kolejno wprowadzaja w zagadnienia dotyczace
finanséw w projekcie, rozpoczynajac od oceny zasadno$ci przystapienia do
projektu poprzez wybér optymalnego finansowania, budzetowanie, monitoro-
wanie i kontrole finansowa jego realizacji. Poruszane tematy sa uzupelnione
rozwigzanymi przykladami oraz case study. Ksiazka jest przeznaczona gltéwnie
dla studentéw kierunkow informatycznych, ktorzy nie mieli, lub mieli niewiel-
ka, styczno$é¢ z zarzadzaniem projektami.
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Wstep

Dla potrzeb niniejszego opracowania przyjeto nastepujaca definicje projektu.
Projekt stanowi pewna serie czynnosci i zadari majacych:

Scisle okreslony cel do osiagniecia oraz rezultaty
Zdefiniowany poczatek i date zakonczenia

Limity w zakresie finansowania

Zapotrzebowanie na zasoby (pieniadze, ludzi i sprzet)
Dedykowany zespot

Istnieje wiele roznych kryteriow, wedtug ktorych klasyfikowane sa projekty -
wielkos$¢ 1 ztozono$é, zrodto zlecenia i finansowania, stopien nowosci, poziom
ryzyka, przedmiot bedacy wymaganym wynikiem koicowym. W tym skrypcie
za projekt uznajemy zaréwno np.: uruchomienie przedsiebiorstwa, rozbudowe
infrastruktury przedsiebiorstwa, jak i zmiane w sferze proceséw produkeji lub
marketingu. Nie ma tatwej recepty na wybor optymalnej metody finansowania
projektu. Jednymi z bardziej istotnych cech sa Zrédto pochodzenia zlecenia
oraz poziom ryzyka projektu. Wyboér jednego z rodzajow finansowania spo-
srod:

7zrodet wlasnych pomystodawcy
prywatnych §rodkéw zewnetrznych
zrodet publicznych

zrodet publiczno prywatnych
zrodet zagranicznych

wymaga przeanalizowania projektu pod katem nastepujacych parametrow:

efektu koncowego

efektem koncowym jest nowy proces (ustuga). Trudno$¢ takiego projektu
wynika z braku latwej metody do zmierzenia efektywnosci wprowadzenia
takiego procesu.
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e skutkiem jest co$ materialnego (produkt). Moze on dotyczy¢ stworzenia zu-
pelie nowego lub w znacznym stopniu zmodernizowanego wyrobu.

stopnia nowosci:

e Innowacje radykalne, na skutek ktoérych powstaje innowacja nieciagta po-
legajaca na tworzeniu zupekie nowych rynkéw.

e Innowacje ciggla lub dynamiczna nieciagta, ktére zaspokajaja w lepszy spo-
s6b juz uswiadomione potrzeby klientow.

zrodla pochodzenia:

Z wewnatrz firmy.

e Projekt realizowany w ramach Konsorcjum, gdzie firma przystepuje do pro-
jektu, ktorego nie jest pomystodawca.

e Projekty zlecane przez Agendy Rzadowe

e Projekty bedace efektem przeptywu pomystu ze sfery nauki do przemystu
i komercjalizacji efektow badan.

Zarzadzanie finansami w projektach jest procesem rozpoczynajacym sie od
oceny zasadno$ci przystapienia do projektu poprzez wyboér optymalnego fi-
nansowania, budzetowanie, monitorowanie i kontrole finansowa, jego realizacji.
Jednym z celéw zarzadzania finansami jest informowanie decydentéow o wpty-
wie prowadzenia projektu na kondycje przedsiebiorstwa oraz rekomendowanie
ewentualnych korekt w jego przebiegu. Narzedziem wykorzystywanym do tego
celu jest ocena ekonomiczno-finansowa.
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Materialy podstawowe

2.1 Zrodla finansowania projektow

Termin 7rédto finansowania jest niejednoznaczny, ale mozna go zdefiniowad
jako wszystkie mozliwe sposoby, jakich przedsiebiorstwo uzywa do pozyskiwa-
nia $rodkéw koniecznych do prowadzenia dziatalno$ci. W innym rozumieniu
zrodlo finansowania oznacza jednostke, firme badz instytucje dostarczajaca
srodkow finansowych. W tym opracowaniu postugiwac sie bede pierwsza defi-
nicja, natomiast instytucja finansujaca zostanie okre§lona mianem dostawcy
kapitatu. Jednym z najczesciej stosowanych kryteriow podziatu jest rozroz-
nienie §rodkéw wedlug zrédet pochodzenia na zewnetrzne oraz wewnetrzne

zrodla finansowania.

Zrédta finansowania

|
—— Wewnetrzne
(whasne)

Iysk zatraymany
Arnottyzacia
Transformacja majgtku

Zewnetrzne
| | |
Wilasne Obce :ﬂieszane
Dodatkome akejeudziaty K"e'?h"thf . Obllgaqe
wniesione przez Papler_y dtuine zaminlne
dotyehczasomych Dnt_at:Je z funduszy na akcje
wdaicicieli !‘ﬁrﬂjﬂwy?h
Emisja nowych akcji I z‘35_"3“'32“!*0'1
Kapitat podwyiszonego Leasing
Fakioring
ryzyka ring
Faorfaighting

Rysunek 2.1. Klasyfikacja zrodel finansowania. Zrodto - opracowanie wlasne

Ponizej zostana pokrotce scharakteryzowane poszczegolne zrédia finansowa-
nia. Ocenie zostanie poddana réwniez mozliwos¢ ich wykorzystania dla celow

finansowania projektow.
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2.1.1 Srodki wewnetrzne - kapital wlasny

Kapitat wtasny sg to ,Srodki finansowe stanowiace wktad wtasciciela, badz tez
udzial wspolnikéw w majatku jednostki gospodarczej wlozony na czas nieogra-
niczony i bez gwarancji oprocentowania”. Jest on suma kapitatéow podstawo-
wych, wypracowanych w toku prowadzenia dziatalnosci i zyskdéw niepodzielo-
nych. Istnieje réwniez mozliwosci powiekszenia kapitaléw poprzez przeznacze-
nie wypracowanego zysku na dofinansowanie prowadzenia dziatalnosci. Dru-
gim, istotnym zrodltem finansowania sa odpisy amortyzacyjne. Gromadzenie
srodkéw na funduszach amortyzacyjnych z reguty wyprzedza w czasie potrze-
by odtworzeniowe. Wobec tego niejednokrotnie czes¢ srodkow z tych funduszy
mozna permanentnie wykorzystywac jako zrodla finansowania dzialalnosci ro-
zwojowej'. Firmy mogg rowniez generowa¢ dodatkowe rodki, pozbywajac sie
czedci majatku trwalego.

Z punktu widzenia finansowania projektow kapital taki ma liczne zalety -
umozliwia przede wszystkim unikniecie koniecznosci pozyskiwania kapitatow
na rynku oraz podniesienie wiarygodno$ci i zdolnosci kredytowej, jesli jednak
taka potrzeba zajdzie.

2.1.2 Srodki zewnetrzne - kapital wlasny

Finansowanie projektow w wiekszosci przypadkéw, z uwagi na ich kapitato-
chtonnos$¢ wymaga zaangazowania zrodet zewnetrznych. Do §rodkéw zewnet-
rznych powiekszajacych kapitaly wlasne mozemy zakwalifikowac:

e nowe wktady dotychczasowych wtascicieli,
e kolejne emisje akcji lub przyjecie nowych wspolnikow,
e wykorzystanie funduszy podwyzszonego ryzyka

Najbardziej optymalne z punktu widzenia podniesienia ptynnosci finansowej
firmy i jej wartosci jest pozyskanie nowych wktadéw lub udzialéw od dotych-
czasowych wtagcicieli. Kapital taki angazowany jest w zasadzie bezterminowo,
nie generuje tez dodatkowych kosztéw zwiazanych z obstuga zadluzenia. Ze
zdecydowanie wiekszymi kosztami wiaze sie emisja akcji. Jednakze, nie jest
to zrodlo odpowiednie dla wszystkich firm. Dla $rednich, a zwtaszcza matych
przedsiebiorstw poziom komplikacji zwigzanych z debiutem gietdowym moze
okaza¢ sie zbyt wysoki. Bardzo innowacyjne firmy moga tez unika¢ takiej for-
my finansowania ze wzgledu na nakladany na nie obowigzek informacyjny, na
skutek ktorego musiatyby podzieli¢ sie z rynkiem swoimi planami, narazajac te
plany na ich skopiowanie. Samo rozwigzanie ma réwniez pewne wady. Rozpro-
szenie akcji moze spowodowac problemy z zarzadzaniem firma. W przypadku

! Red. M. Struzycki, Podstawy zarzadzania przedsiebiorstwem, Warszawa SGH,
1998, s. 88 i A. Skowronek-Milczarek, Mate i $rednie przedsiebiorstwa, Zrodta, fi-
nansowania, C.H. Beck, Warszawa, 2003, s. 26.
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funduszy wysokiego ryzyka powinny by¢ one tatwiejsze do pozyskania od np.
kredytow bankowych, bowiem dostawcy kapitatu, podejmujac decyzje inwes-
tycyjne w oparciu o przyszta warto$é¢ przedsiebiorstwa, nie wymagaja zabez-
pieczen zadanych przez banki. Z drugiej strony wtasciciel firmy musi sie liczy¢
z faktem, iz wychodzac z inwestycji, fundusz moze sprzeda¢ swoje udzialy do-
wolnej osobie lub firmie, powodujac utrate kontroli dotychczasowego wtascicie-
la przedsiebiorstwa nad firma. W modelowym ujeciu mozna scharakteryzowaé
obszary zainteresowan funduszy w nastepujacy sposob:

Private Equality Funds

VYenture Capital

Fundusze zalgzkowe
(Seed Capital)

Rysunek 2.2. Fundusze wysokiego ryzyka. Zrodlo - opracowanie wtasne

Driatalnosé funduszy inwestycyjnych takich jak Private Equity polega ogol-
nie na gromadzeniu srodkéow od inwestorow (prywatnych, jak i instytucjonal-
nych), a nastepnie lokowaniu ich w papiery warto$ciowe spotek, niewprowadzo-
nych do obrotu na publicznym rynku papieréw warto$ciowych. Jest to kapital
o charakterze $rednio i dlugoterminowym (fundusze angazuja srodki na okres
od 3 do 10 lat). Poprzez inwestycje w firme, fundusz PE staje sie na pewien ok-
res czasu wspolnikiem. Zaleta rozwigzania jest to, iz oprocz kapitatu, fundusz
PE wnosi do firmy wiedze ekspercka z dziedziny zarzadzania oraz kontakty
handlowe. Dzieki odgrywaniu aktywnej roli w rozwoju firmy przyczynia sie on
do wzrostu jej wartodci.

Jedna z odmian Private Equity sa fundusze Venture capital (VC). Fun-
dusze te dokonuja inwestycji we wczesnych stadiach rozwoju przedsiebiorstw
(przewaznie na etapie start - up), finansujac uruchomienie danej spotki lub jej
ekspansje. Teoretycznie powinny sie one specjalizowa¢ w przedsiebiorstwach
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dajacych szanse na wysoka stope zwrotu, a wiec nowo powstalych innowacyj-
nych firmach wdrazajacych nowe technologie, dziatajacych na dynamicznych
rynkach. Jednak jak pokazuja statystyki, zdecydowanie chetniej angazuja sie
one w wykupywanie spélek o juz ustabilizowanej sytuacji rynkowej. Zaleta VC
jest to, iz nie wymagaja one biezacej obstugi odsetek, wywierajac pozytyw-
ny wplyw na strukture kapitatowa bilansu. Stwarza to szanse na pozyskanie
w przyszlosci kapitatu obcego (pozyczki, kredytu bankowego, itp). Jak poka-
zuja statystyki, pozyskanie tego finansowania nie jest jednak tatwe - jedynie
jedno na tysiac wchodzacych na rynek przedsiebiorstw jest finansowane z tego
zrodia.

Fundusze zalgzkowe (Seed Capital) sa odmiang Venture Capital. Fun-
dusze te inwestuja w najwczesniejsza faze rozwoju firmy czy przedsiewziecia na
etapie, gdy zainteresowane finansowaniem osoby maja jedynie pomyst na biz-
nes i potrzebuja kapitatlu na jego urzeczywistnienie. Aby przedsiewziecie takie
mialo szanse na uzyskanie finansowania, musi istnie¢ prawdopodobieristwo, iz
wygeneruje ono ponadprzecietne (4, 5 krotne) zyski. Fundusze oczekuja tez,
ze zwrot nastapi w okresie nie dltuzszym niz 5 lat. W przypadku np. projek-
tow innowacyjnych, zaréwno okrelenie czasu trwania, jak tez potencjatu jest
problematyczne. Jako ciekawostke mozna podag, iz istnieja réwniez rozwiaza-
nia dostarczajace finansowania na tzw. etapie pre-seed (badan stosowanych).
Fundusz taki zostal utworzony na przyktad w Szwecji? i dostarcza kapitatu na
okres od 12 do 18 miesiecy dla 10 do 15 firm, rocznie angazujac kazdorazowo
od 45 do 160 tys. EURO.

Anidotowie biznesu

Alternatywa dla instytucjonalnych Equity Funds sa tzw. Aniolowie Biznesu.
Sa to na ogdt zamozne osoby prywatne, ktore osiggnety sukces rynkowy i wyco-
faly sie z posiadania wlasnego przedsiebiorstwa, sa jednak wciaz czynne zawo-
dowo. Wspieraja one innowacyjne firmy zaré6wno finansowo, jak i merytory-
cznie. Najczesciej finansowanie to dotyczy poczatkowej fazy dziatalnosci firmy
(start-up), gtownie matych i §rednich firm o charakterze innowacyjnym. Za-
sadnicza roznicag pomiedzy Aniotami biznesu a funduszami Private Equity
jest nieco odmienna motywacja do inwestowania Srodkéw. Aniotowie biznesu
oprocz tego, ze oczekuja ponadprzecietnych zyskéw, chea takze mie¢ udzial
w przedsiewzieciu i mozliwo$¢ wplywania na strategiczne decyzje firmy.

Jak stwierdza Tomasz Czechowicz z MTI Management, istnieje zdecydowa-
na synergia pomiedzy finansowaniem przez Business Angels i Venture Capital.
Dla jej zobrazowania przytacza nastepujace dane statystyczne:

e Jedynie jeden na tysiac start - up jest finansowany przez fundusze VC,
podczas gdy wsparcie finansowe Business Angels otrzymuje jedno na dzie-
sie¢ przedsiebiorstw (wynik 100 razy lepszy)

2 Specialised Angel Investing - a Swedish perspective Maria, Nilsson, Business Angel
Relations, SVCA EBAN Congress, Prague 11 April, 2006
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e Jedno na dziesie¢ przedsiewzie¢ finansowanych przez Business Angels po-
zyskuje w kolejnych fazach fundusze VC

e Tylko jedna na 10 000 nowych firm wejdzie na gietde papieréow wartoscio-
wych, ale az jedna na sto finansowanych przez Business Angels stanie sie
spotka gieldowa (stukrotnie lepszy wynik).

2.1.3 Srodki zewnetrzne - kapital obcy

Finansowanie kapitalem obcym polega na pozyskaniu srodkow finansowych
z zewnatrz, danego przedsiebiorstwa. Dla celéw niniejszego opracowania isto-
tne jest rozréznienie kapitatow dtugo, srednio i krétkoterminowych oraz zwro-
tnych i bezzwrotnych. Projekty wymagaja wygenerowania zaréwno zwiekszo-
nych §rodkéw obrotowych, jak i zakupu sprzetu czy tez inwestycji w majatek
produkeyjny. Dla kazdej z tych kategorii angazowany jest kapitat o odmiennym
okresie zwrotu. Dlatego tez klasyfikacja czasu zaangazowania kapitatu zgodnie
z zasadami rachunkowosci w podziale na kapital roczny i powyzej jednego roku
jest zbytnim uproszczeniem. W zwigzku z powyzszym w tym opracowaniu pos-
tuze sie klasyfikacja dokonywang przez banki. Prawo bankowe nie wskazuje co
prawda, na jaki okres moze by¢ udzielony kredyt krotkoterminowy, na jaki
srednioterminowy, a na jaki dtugoterminowy. Najczesciej jednak finansowanie
krotkoterminowe przyznawane jest na okres do 1 roku, srednioterminowe na
okres do 5 lat, a dlugoterminowe - na okres powyzej 5 lat.

Ponizszy rysunek prezentuje klasyfikacje zewnetrznych kapitatow obcych:

Kapitatl obcy
Zwratry B ezzanrotny
{lub c2esciown

Krothoterminowy Sredniotenminowy Diugotenminowey bezzwrotiy)

do 1 roku 0d1 do 5 ht P owyiej 5 kat

kréthoterminawe krechty krechty Stedni oteriminowe chugptenmingwe kredyty Wfarnkomo

bankowe —(m in. krecyty [inestyoiny bankone Kreht technalogi cany

werachunku bigggovm,

krecyy revolbningone, pozyczki ooy zhk dhugolerminowne Blerwarnk

kredyty wek sl owe | knecty sredniotenminoee = niecean

W pachunku kredytowsm ), abligade Dotaje

leadng

kredhyty dostaacdu

(handl o),

predpaty adbiorsdng

fackoring,

emisia krdtkoterminowch
papierdnsaartoscionsch

Rysunek 2.3. Klasyfikacja zewnetrznych kapitaloéw obcych. Zrédlo - opracowanie
wlasne

Kredyt jest to ,zawarcie umowy, na podstawie ktoérej wierzyciel udziela kon-
trahentowi okreslonej sumy pieniedzy, towaréw czy ustug na pewien czas, po
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uplywie ktorego naleznos¢ powinna by¢ zwrécona wraz z uwzglednieniem pro-
centu od wartodci kredytu”® i jest instrumentem zarezerwowanym jedynie dla,
bankéw. Z licznych produktéow bankowych najbardziej istotne dla projektow
sa kredyty inwestycyjne oraz kredyty pomostowe niezbedne dla finan-
sowania wktadu wtasnego w przypadku pozyskiwania funduszy ze srodkéw
strukturalnych. Kredyty inwestycyjne udzielane sa na okres éredni (do 5 lat),
jak i znacznie dtuzszy (np. kredyt przyznawany na 25 lat w PKO BP). Nalezy
zauwazy¢, ze generalnie Banki coraz cze$ciej przyznaja $rodki firmom MSP,
w tym w wyjatkowych przypadkach réwniez i takim, ktére nie maja jeszcze
historii. Tym samym Banki wchodza na terytorium dotychczas niepodzielnie
opanowane przez PE/VC, wypetniajac luke spowodowana stosunkowo matym
zainteresowaniem tych funduszy finansowaniem firm we wczesnych fazach roz-
woju. Finansowanie duzych inwestycji przez banki ma tez pewne ograniczenia
wynikajace z Ustawy Prawo Bankowe, dlatego Banki tworza Konsorcja. Kre-
dyty konsorcjalne s trzecim typem instrumentéw wykorzystywanych dla
finansowania przedsiewzie¢, ktérych wartosé przekracza 100 mln PLN. Z kre-
dytow tych korzystaja przede wszystkim duze przedsiebiorstwa.

Kredyt inwestycyjny jest to kredyt przeznaczony na finansowanie inwe-
stycji rozwijajacych sie przedsiebiorstw. Pozwala on na inwestowanie w roz-
wo6j firmy bez koniecznosci zamrazania jej wiasnych srodkoéw. Przedmiotem
finansowania moze by¢ zarowno zakup lub modernizacja maszyn i urzadzen,
jak tez budowa calej linii technologicznej czy zakup $rodka trwaltego. Kredyt
inwestycyjny jest stosunkowo wygodna forma pozyskania duzych srodkéw. Po-
réwnujac go np. z emisja akcji czy obligacji na rynku kapitalowym, stanowi
nie tylko szybsze, ale tez tansze rozwiazanie. Nie oznacza to, iz procedura przy-
znawania Srodkéw jest prosta. Banki wymagaja szeregu zabezpieczen, zwra-
caja uwage na wiarygodnos¢ kredytowa, jak réwniez udzial srodkéw wlasnych
w kredytowanej inwestycji. Konieczne jest tez zlozenie biznes planu kredyto-
wanej inwestycji. To ostatnie wymaganie moze by¢ wyzwaniem w przypadku
projektu, ktorego rynkowe, materialne efekty moga by¢ trudne do precyzyj-
nego skwantyfikowania. Dodatkowo Bank ma prawo kontrolowa¢ prawidtowe,
czyli zgodne z umowa kredytowa przeznaczanie kwoty kredytu. Pomimo to
skompletowanie potrzebnej dokumentacji przy kredycie jest w dalszym ciagu
mniej skomplikowane i tansze od przygotowania prospektu emisyjnego pa-
pieréw warto$ciowych. Kredyt inwestycyjny bywa réwniez czasem jedynym
dostepnym rozwigzaniem na sfinansowanie skomplikowanego przedsiewziecia
ze wzgledu na ograniczenia czesto tanszych, alternatywnych zrodet finanso-
wania takich jak umowa leasingowa. Z drugiej strony, pomimo wspomnianych
wezesniej zmian zachodzacych w ofercie dla sektora MSP dostepnosé finan-
sowania dla tego typu przedsiebiorstw wciaz jest dosé niska. Do innych wad
takiego rozwiazania nalezy zmienny koszt obstugi dtugu, co zwieksza ryzyko
finansowe projektu.

3 A. Szplita, ,Leksykon przedsiebiorcy”, Wydawnictwo Politechniki Slaskiej w Kiel-
cach, Kielce1998
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Kredyt pomostowy jest instrumentem wykorzystywanym dla projektow
inwestycyjnych objetych dotacjami. Zaciagany jest na pokrycie kosztéw proje-
ktu w maksymalnej wysokosci odpowiadajacej kwocie dotacji, az do czasu jej
otrzymania. Konieczno$¢ pozyskiwania kredytéw pomostowych wynika z sys-
temu finansowania projektow dotowanych z funduszy strukturalnych. Przed-
siebiorstwo musi zaangazowac wlasne srodki i zapewni¢ finansowanie dla cate-
go projektu juz na etapie sktadania wniosku, musi réwniez wydatkowacé wtasne
srodki gdyz koszty sa refundowane.

Pozyczki moga by¢ udzielane zaré6wno przez banki, jak i przez inne or-
ganizacje (np. fundusze pozyczkowe) lub nawet osoby prywatne. Gléwna roz-
nica pomiedzy pozyczka a kredytem jest to, iz pozyczka moze by¢ wykorzy-
stana przez pozyczkobiorce na dowolny cel i z chwilg przeniesienia wtasnosci
pozyczkodawca traci prawo ingerowania w sposéb wykorzystania pozyczonych
srodkéw. Zmniejsza to nieco komplikacje wynikajace z konieczno$ci przedkla-
dania np. biznes planu, harmonogramu i precyzyjnego wywiazywania sie z ich
zalozen. Nie zmienia jednak faktu, iz tak jak i w przypadku kredytow banko-
wych, uzyskanie pozyczki z banku wymaga posiadania majatku stanowiacego
zabezpieczenie. Fundusze pozyczkowe, ktorych celem jest pomiedzy innymi
tworzenie nowych firm i adaptacja technologii, stanowig atrakcyjna alternaty-
we dla finansowania bankowego. Pomoc lokalnych funduszy pozyczkowych jest
bardziej dostepna dla sektora MSP, przede wszystkim ze wzgledu na uprosz-
czone procedury ubiegania sie o pozyczke, jak rowniez duzo nizsze niz w ban-
kach oczekiwania zabezpieczen®.

Leasing - (od ang. lease, czyli dzierzawa) jest to szczegolna forma najmu,
ktora umozliwia przedsiebiorcy okresowe uzytkowanie trwalego dobra produk-
cyjnego bez koniecznodci, jednak z mozliwoscia nabycia go na wlasno$c¢ za us-
talone z gory optaty. Przedmiotem umowy leasingu moga by¢ wszelkie $rodki
trwate (nowe lub uzywane), np. srodki transportu, sprzet biurowy, linie tech-
nologiczne, maszyny, jak réwniez oprogramowanie komputerowe i nierucho-
mosci. Rozwigzanie to ma szereg zalet w kontekscie realizacji projektéow. Na-
leza do nich zakres przedmiotowy oraz wieksza dostepno$é dla sektora MSP.
Przedsiebiorstwa leasingujace bedac wtascicielami srodkéw trwalych, potrze-
buja znacznie mniejszych zabezpieczeri niz banki w sytuacji kredytowania ich
zakupu. Leasing umozliwia réwniez realizacje inwestycji bez znaczacych na-
ktadow kapitatowych, poniewaz koszty uzytkowania sprzetu sa z zasady po-
krywane z biezacych przychodéw firmy, uzyskanych dzieki jego uzytkowaniu.
Dodatkowo procedura zalatwienia formalnosci jest znacznie prostsza i krotsza
niz w przypadku kredytu bankowego. Innymi zaletami leasingu wymienianymi
przez B. Klosowska sa:

e korzysci podatkowe, mozliwosé odliczenia oplat zwiazanych z leasingiem
od podstawy opodatkowania,

4 M. Mazewska, K. Woo, K. Katuza, K. Kaszuba, K.B. Matusiak, ¥.. Pawetczak,
Fundusz Rozwoju Przedsi¢biorczosci, MPiPS, MBOiR, Warszawa 1997
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e neutralno$¢ z punktu widzenia zdolnosci kredytowej firmy, gdyz opera-
cja leasingowa nie wchodzi do bilansu firmy jako zobowiazanie (leasing
operacyjny),

e mozliwosé elastycznego dostosowania splat rat leasingowych do przewidy-

wanych korzysci z tytutu uzytkowania rzeczy,
5

e transakcje leasingowe nie wykluczaja tradycyjnych metod finansowania®.
Utatwienia te nie dotycza jednak firm dopiero startujacych, gdyz w wiekszosci
przypadkéw aby przystapi¢ do Umowy Leasingowej, wymagana jest przynaj-
mniej 12-miesieczna historia dziatania przedsiebiorstwa. Inng wada jest pewna
sztywnos¢ Umowy - jest ona podpisana na $cisle okreslony czas:

e 1 do 4 lat w przypadku leasingu operacyjnego
e 10 lat i dluzej w przypadku leasingu finansowego.

Zazwyczaj nie ma mozliwo$ci wypowiedzenia umowy przed terminem, co przy
problematycznym precyzyjnym zaplanowaniu popytu na rezultaty projektu
moze spowodowac, iz leasingobiorca stanie przed konieczno$cia ponoszenia ko-
sztow nieuzytkowanego sprzetu. Dodatkowo z reguty koszty leasingu sa wyzsze
od kosztow kredytow.

Reasumujac, dla tych firm, ktore nie moga pozyskaé finansowania w postaci
kredytu oraz dla projektow w fazie, w ktérej mozna juz z duzym prawdopodo-
bienistwem okresli¢ zapotrzebowanie na sprzet, leasing - z uwagi na powyzsze
- uwazany jest jako odpowiednia metoda finansowania przedsiewzie¢ polegaja-
cych na modernizacji parku maszynowego i wdrozeniu nowoczesnych techno-
logicznie rozwiazan.

Obligacja jest papierem warto§ciowym wypuszczanym w serii, w ktorym
emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem wtasciciela obligacji i zobowiazuje sie do
spelnienia okreslonego §wiadczenia (wykupu)®. Obligacje obciazaja biezaca
plynnosé¢ finansowa przedsiebiorstwa, bowiem trzeba zapewnié¢ kapitatodawcy
staly dochod. Instrument ten moze byé¢ wykorzystywany jedynie przez spotki
z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz Spotki Akcyjne. Istnieje ograniczenie
co do wysoko$ci wyemitowanych obligacji - ich warto$é¢ wraz z odsetkami nie
moze przekroczy¢ 50% kapitalow wlasnych, co stanowi powazne ograniczenie
w przypadku firm, ktore kapitaléw tych maja niewiele. Cena kapitatu wynika
ze zdolnodci emitenta do generowania strumieni pienieznych. Jak pisza J.Cze-
kaj, Z.Dreszer: ,Kwalifikacja do grupy ryzyka poszczegolnych emisji obligacji
dokonywana jest na rynkach finansowych przez tak zwane firmy ratingowe, za-
klasyfikowanie obligacji do poszczegélnych grup wplywa na koszt kapitatu™.

® B. Klosowska, Obstuga bankowa przedsiebiorstw, Wydawnictwo Uniwersytetu
Mikotaja Kopernika, Torun 1996, s. 102-103.

6 Ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach.

" Jan Czekaj, Zbigniew Dreszer, Zarzadzanie Finansami Przedsigbiorstw - Pod-
stawy Teorii, PWN 2002, str. 185.
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Z punktu widzenia np. projektéw innowacyjnych obciazonych ponadprzeciet-
nym ryzykiem emisja obligacji jest zbyt kosztownym sposobem pozyskiwania
srodkow.

2.1.4 Srodki bezzwrotne lub cze$ciowo umarzalne

Bezzwrotna pomoc jest przyznawana przedsiebiorcom w ramach fundu-
szy strukturalnych i to zar6wno na poziomie krajowym (Program Operacyjny
Gospodarka Innowacyjna i Program Operacyjny Sciana Wschodnia), jak tez
poszczegdlnych programéw regionalnych. Etapy badawcze projektéw innowa-
cyjnych moga by¢ rowniez sfinansowane z 7 Programu Badawczego Unii Euro-
pejskiej, przy czym w projektach tych coraz wieksza waga przyktadana jest do
wartosci rynkowej wypracowywanych rozwiazan i wspotpracy pomiedzy nauka
a biznesem. Preferencje te widoczne sg tez w sprofilowaniu grantow Minister-
stwa Nauki i Szkolnictwa Wyzszego. Granty te przyznawane sa na dofinanso-
wanie projektow celowych (badan przemystowych i prac rozwojowych) i maja
na celu podniesienie innowacyjnosci przedsiebiorstw. Gléwnym instrumentem
jest ,, Inicjatywa Technologiczna”.

Istnieje wiele zalet pozyskania finansowania bezzwrotnego. Pierwszym du-
zym plusem wspoHinansowania realizacji projektu przy pomocy §rodkéw Unii
Europejskiej jest fakt, iz dotacje te stanowia dodatkowe zrodto finansowania
dla przedsiebiorstw, pozwalajac na zrealizowanie inwestycji, po znacznie niz-
szym koszcie niz w przypadku korzystania z innych srodkéw (np. Samego kre-
dytu). Srodki z funduszy strukturalnych sa przeznaczone nie tylko dla przed-
siebiorstw juz istniejacych, lecz réwniez dla takich, ktére dopiero rozpoczynaja
swoja dziatalno$¢. Dodatkowo za funduszami tymi przemawia fakt, ze zakres
pomocy skierowanej do firm jest bardzo szeroki. Przedsiebiorstwo moze starac
sie o dofinansowanie bardzo zréznicowanych projektéow: od projektu badaw-
czego az po badawczo-wdrozeniowy wymagajacy kupna srodkéw trwatych czy
wartosci niematerialnych i prawnych czy wrecz gruntéw. Pewna sztuka jest od-
powiednie dobranie sposobu finansowania do zakresu i tematu projektu.

Srodki bezzwrotne maja tez swoje wady zaréwno z punktu widzenia samej
dostepnosci 1 kosztu ich uzyskania, jak tez efektywnosci rozumianej jako fak-
tyczny transfer idei i jej wdrozenie. Bezzwrotne nie sg srodkami tanimi. Pozy-
skanie finansowania ze 7rédel publicznych w wiekszosci przypadkow wymaga:
wkladu wlasnego, zapewnienia 100% finansowania projektu juz na etapie skta-
dania wniosku o dotacje oraz udokumentowania zewnetrznych zrodel finanso-
wania projektu (np. poprzez promese kredytowa). Koszty pozyskania finanso-
wania zwigzane s z konieczno$cia zaangazowania sie w skomplikowana pro-
cedure zwigzang z wypelnieniem wniosku, a nastepnie kosztami obstugi roz-
budowanej i niezbyt przejrzystej sprawozdawczosci. Czes¢ przedsiebiorstw re-
zygnuje z samodzielnego przebijania sie przez biurokracje juz na poczatku,
zlecajac firmie doradczej, wypelnienie wniosku, inne zniechecaja sie i rezyg-
nuja. Dodatkowo nie kazda firma moze ubiegaé sie o dofinansowanie. Przed-
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siebiorstwo musi by¢ w dobrym potozeniu finansowym, nie powinno tez mieé
zalegtosci wobec Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych oraz Urzedu Skarbowego.

Dodatkowo rozliczenia dokonywane sa poprzez refundacje kosztow kwalifi-
kowanych (koszty niekwalifikowane finansuje sam przedsiebiorca). Konieczne
wiec staje sie krotkoterminowe finansowanie projektu przez firme z wlasnych
srodkow, co dla wielu firm zwlaszcza matych jest powazna bariera. Dlatego tez
7z projektami finansowanymi ze $rodkéw strukturalnych nierozerwalnie zwia-
zane jest pojecie Montazu finansowego, czyli ze wspotfinansowaniem pro-
jektow strukturalnych przez banki.

=z Koszty cathkowite projektu

‘E 2.712.546.78 PLN

é g tgezne koszty kwalifikowane (1.k.k.) tgczne koszty niekwalifikowane
gz 2.223.399,00 PLN | 459.147.78 PLN
> T

£ i

§ R : ~ <

= ] | Podstawa wyliczenia kwoty dofinansowania |

~
| Podstawa okreslenia wymaganego wkladu wiasnego |

KREDYT INWESTYCYJNY BRE UNIA Wklad wlasny
2.223.399,00 PLN 489.147.78 PLN
i B i B 1503 %
1nCZESC POMOSTOWA" LCZESC INWESTYCYJA"
1.334.039.40 PLN $89.359.60 PLN

| pozostate koszly kwalifikowane
Jo Kkosziy nislwalifiiowane projekiy

-

~v
KWOTA DOFINANSOWANIA
{60% L.k.k)

| cesfa wierzytelnoscl 7 hyhu przyznanego dofinansowania ‘

STRUKTURA | ZRODLA
FINANSOWANIA INWESTYCJI

Rysunek 2.4. Przyktad montazu finansowego®

Do instrumentéw warunkowo umarzalnych zalicza sie przyznawany
przez BGK Kredyt technologiczny. Kredyt ten daje mozliwo$¢ umorzenia az
do 50% przyznanej kwoty przy zalozeniu, iz cele projektu zostaly spelnione.
Przyznawany jest na realizacje inwestycji zwiazanych z zakupem nowej techno-
logii, jej wdrozeniem i uruchomieniem w oparciu o nia produkcji nowych albo
zmodernizowanych wyrobéw lub ustug.

2.1.5 Srodki zewnetrzne - kapital mieszany

Mezzanine jest stosunkowo nowg metoda finansowania przedsiewzie¢ z wy-
korzystaniem instrumentéw hybrydowych. Zawiera zaré6wno elementy finan-
sowania 7z dtugu, jak tez zasilania kapitalem akcyjnym w réznych konfigu-
racjach. Instrument ten nie zostal jeszcze zestandaryzowany, nie ma réwniez

8 BRE Bank
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opracowanej jednoznacznej metody klasyfikacji dla wzgledow rachunkowych
i podatkowych. Jako produkt hybrydowy, mezzanine zawiera cechy typowe
dla instrumentu dluznego i inwestycji kapitalowej. Inwestor otrzymuje bie-
zacy dochod w formie odsetek naliczanych wedtug stalego oprocentowania. W
poréwnaniu do dtugu bankowego, pozyczka mezzanine jest nieco wyzej opro-
centowana, jednak z drugiej strony obarczona wyzszym ryzykiem. Inwestor
mezzanine realizuje czes¢ swojego calkowitego zwrotu z inwestycji poprzez
udzial we wzrosdcie wartosci przedsiebiorstwa. Zaleta dla wlasciciela firmy jest
minimalizacja zagrozenia przejecia przedsiebiorstwa przez dotychczasowych
inwestorow (jak to sie dzieje czesto w przypadku finansowania przez fundusze
PE/VC) poprzez ograniczenie rozwodnienia struktury wlascicielskiej. Stanowi
ono alternatywe dla tych firm, ktoére maja problem z pozyskaniem kredytu
bankowego, ma natomiast perspektywy rozwoju. Stosowane instrumenty moga
by¢ dowolnie taczone, co powoduje bardzo elastyczne ksztaltowanie struktury
kapitatu. Z drugiej strony finansowanie to jest dos¢ skomplikowane, co w przy-
padku mniejszych firm moze stanowi¢ bariere.

Do uzywanych instrumentéw naleza:

e obligacje zamienne na akcje, posiadajace opcje zakupu wystawione na ak-
cje spotki, ktora je emituje, maja zaréwno cechy akcji, jak i obligacji. In-
strument ten wykorzystywany jest jako obligacja do momentu, gdy kurs/
wartos¢ akcji wzroénie na tyle, ze réznica pomiedzy nim a cena wykonania
opcji stanie sie wyzsza od wartodci takiej samej obligacji, ale pozbawionej
opcji. Daje to mozliwos¢ partycypowania w ewentualnych zyskach firmy, co
jest korzystniejsze w przypadku przedsiebiorstw innowacyjnych, z ktérych
wiele osiaga znaczny wzrost wartosci.

e warranty - dokumenty dotaczone najczesciej do akcji lub obligacji, dajace
posiadaczowi nieustajace lub ograniczone prawo kupna instrumentu bazo-
wego po ustalonej cenie lub prawo do subskrypcji przysztych emisji instru-
mentu bazowego tego samego emitenta, co rowniez daje inwestorowi szanse
wiekszego zaangazowania w firme, jesli ta okaze sie sukcesem rynkowym.

e akcje uprzywilejowane pod wzgledem dywidendy, prawa glosu lub udziatu
w masie upadltodciowej spotki.

e Pozyczka podporzadkowana, ktora pod wzgledem stopy zwrotu i ryzyka
plasuje sie pomiedzy kredytem bankowym a kapitatem wtasnym. Jako in-
strument dluzny wymaga splaty odsetek, natomiast kapitat jest splaca-
ny jednorazowo dopiero po wygasnieciu umowy. Odsetki te sg wyzsze od
odsetek od dtugu bankowego, co ma zrekompensowacé jej podporzadkowa-
nie w stosunku do dlugu bankowego. W sytuacji bankructwa firmy rosz-
czenia kredytodawcy sa zaspokajane dopiero po splaceniu dlugéw zaciag-
nietych w bankach. Instrument ten jest wiazany z warrantami, dajacymi
dostawcy kapitatu mozliwosé partycypowania w przysztych ponadprzecie-
tnych zyskach spotki.
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o Kredyt udzialowy - kredyt, w ktorym wysoko$¢ sptat jest uzalezniona od
wynikow firmy w sytuacji, gdy przynosi ona zysk, natomiast dostawca ka-
pitalu nie pokrywa ewentualnych poniesionych strat. Jest to instrument,
ktory posiada pewne cechy akcji - uzaleznienie wyptaty od wielkosci zysku,
przy czym dostawca kapitalu nie ma zadnych praw wtascicielskich.

e  Cichy wspoélnik”, ktérego zaangazowanie jest blizsze instrumentom kapi-
talowym. Forma ta rézni sie od nich jednak tym, ze jedna lub wiecej oséb
posiada prawa wtlasno$ci, nie odpowiada jednak przed wierzycielami firmy
w razie jej upadlodci. Forma ta ogranicza ryzyko zwiazane z niepowodze-
niem projektu, dajac jednoczesnie prawo do zysku.

Pomimo iz metoda Mezzanine jest wykorzystywana raczej dla $rednich, dobrze
funkcjonujacych przedsiebiorstw, Komisja Europejska postuluje, aby byta ona
rowniez dodatkowym 7rédlem finansowania dla mniejszych firm zaréwno na
etapie wezesnym, jak i rozwoju. Finansowanie to wymaga, aby firma genero-
wala wynik finansowy, za pomoca ktérego bedzie realizowaé sptaty odsetkowe
i stosowane jest przez banki dla firm o stabilnej podstawie biznesu lub fundu-
sze PE/VC oraz Business Angels dla firm w fazie ekspansji.

2.2 Koszty realizacji projektu

Budzet projektu powinien byé podzielony na zadania, ktére zawieraja plano-
wane koszty realizacji zadan. Koszty sa rozbite sa w czasie, dzieki czemu mo-
zna monitorowaé, jakie wydatki s ponoszone w poszczegdlnych okresach rea-
lizacji projektu i jaki jest postep wykonania zadan.

W projektach koszty i przychody moga by¢ ewidencjonowane kasowo lub
memoriatowo.

Metoda kasowa polega na ewidencjonowaniu przychodéw wg daty wply-
wu $rodkéw pienieznych na konto projektu, a w przypadku kosztéw wedtug
daty zaptaty.

Metoda memoriatlowa polega na ewidencji przychodow i kosztéw w pro-
jekcie wedlug rzeczywistej daty ich powstania, niezaleznie od terminu wptywu
przychodow i uregulowania kosztow.

W projektach finansowanych ze srodkéw europejskich obowiazuje metoda
kasowa w przypadku planowania i rozliczania przychodéw i kosztow. W pozo-
statych przypadkach przedsiebiorstwa realizujac projekt, rozliczaja je wedtug
jednej z obowiazujacych metod.

W projekcie mozemy wyrézni¢ dwa rodzaje kosztow:

— koszty bezposrednie
— koszty ogolne przedsiebiorstwa (zwane tez posrednimi).
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Do kosztéw bezposrednich mozemy zakwalifikowac:

e Wynagrodzenia pracownikéw zaangazowanych w projekcie na umowe o pra-
ce, zlecenie lub dzieto

e Amortyzacje

e Uslugi zewnetrzne

e Materialy

e (Odsetki z tytutu kredytu finansujacego projekt

Koszty ogolne w projekcie dotycza kosztéw administracyjnych zwigzanych
z funkcjonowaniem przedsiebiorstwa, np. koszty zarzadow, obstugi kadrowej,
ksiegowej, administracyjnej, optat za energie elektryczna, gaz, amortyzacji
srodkow trwalych uzytkowanych przez personel adminitracyjno-finansowy itp.

Koszty ogolne najczedciej szacowne sa w przedsiebiorstwach ryczattowo,
np. 20% kosztow bezposrednich. Wysoko$é obowiazujacej stawki ryczaltowej
powinna wynikac¢ z przyjetej metodologii wyliczania kosztéw ogélnych zawar-
tej w polityce rachunkowosci. Istnieje rowniez mozliwosé rozliczania kosztow
og6lnych wedtug kosztow rzeczywistych. Wowcezas budzetowanie tych kosztow
jest analogiczne jak w przypadku kosztéw bezposrednich, czyli na podstawie
szacowanych kosztoéw rzeczywistych.

2.2.1 Koszty wynagrodzen

Najbardziej znaczacymi kosztami w budzecie projektu sa wynagrodzenia oraz
zakupy Srodkéw trwalych. Zanim rozpoczniemy planowanie kosztéow wynag-
rodzen w projekcie, nalezy rozstrzygnac, jaka forme zatrudnienia przyjmiemy
(umowa o prace, zlecenie, dzielo). W przypadku zatrudniania pracownikéw na
umowe o prace na koszty pracownicze sktadaja sie: wynagrodzenie brutto -+
narzuty na wynagrodzenie w postaci sktadek na ZUS odprowadzanych przez
przedsiebiorce:

Fundusz Emerytalny 9,76%,

Fundusz Rentowy 4,5%,

Fundusz Wypadkowy: 0,67% do 3,33%,

Fundusz Pracy 2,45%,

Fundusz Gwarantowanych Swiadczeri Pracowniczych 0,1%.

Podstawa wyliczenia wymienionych skladek jest wynagrodzenie brutto. Je-
zeli pracownika w projekcie zatrudniamy na umowe zlecenie, podstawowym
kosztem jest wynagrodzenie brutto. Umowa zlecenie jest obcigzona sktadkami
ZUS, gdy zleceniobiorca nie uzyskuje z innych Zrédet minimalnego wynagro-
dzenia oraz jesli umowa zostata zawarta z pracownikiem przedsiebiorstwa rea-
lizujacego projekt. Natomiast koszty umowy o dzieto wynikaja z kwoty brutto.
Umowa o dzieto jest obcigzona sktadkami na ZUS tylko w przypadku, gdy jest
zawarta 7z pracownikiem przedsiebiorstwa realizujacego projekt.
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2.2.2 Amortyzacja

Zakupione w projekcie §rodki trwale, wartosci niematerialne i prawne o war-
tosci nieprzekraczajacej 3500 PLN sa wliczane jednorazowo w koszty w mie-
sigcu kolejnym po przyjeciu na stan. W przypadku gdy ich wartos$¢ przekracza
3500 PLN, srodki te podlegaja umorzeniu. Podstawa umorzenia jest dokony-
wanie odpiséw amortyzacyjnych od wartosci poczatkowej sktadnikéw majat-
ku trwatego lub jego wartosci zaktualizowanej i traktowanie tego odpisu jako
koszt.

Amortyzacja jest to wyrazone w pieniadzu fizyczne zuzycie srodka trwa-
tego na skutek ich uzytkowania wliczone do kosztéw dziatalnosci.

Umorzenie Ssrodkéw trwalych jest to okresowe korygowanie wartosci
poczatkowej tych srodkéw o wartosé zuzycia.

Najczesciej spotykanymi metodami amortyzacji jest liniowa i degresywna.

W amortyzacji liniowej zaktadamy, ze srodek trwaly zuzywa sie jednakowo
w danym okresie czasu. Roczna stawke amortyzacji oblicza sie wedlug naste-
pujacego wzoru:

wartos$¢ poczatkowa srodka trwatego

stawka rocznej amortyzacji w zt = - - -
przewidywany okres uzytkowania

Natomiast roczng stope amortyzacji:

100%
przewidywany okres uzytkowania

roczna stopa amortyzacji w % =

W metodzie degresywnej roczng stope amortyzacji mnozymy przez wspotczyn-
nik 2. Odpisy amortyzacyjne w tej metodzie na poczatku okresu uzytkowania
sg wyzsze, potem stopniowo maleja. Podczas opracowywania prognozy finan-
sowej dla projektu nalezy pamieta¢, ze w bilansie Srodki trwale ujmowane sa
w wartosci biezacej, tzn.

Wartosé biezaca = Wartoé¢ poczatkowa srodkow trwalych
srodkow trwatych - >~ Dotychczasowego umozenia
Przyktad

Firma zakupita urzadzenie do produkcji blachy. Jego wartos$¢ poczatkowa wy-
nosi tacznie z kosztami transportu i montazu 10.000 zt. Sporzadz plan odpisow
amortyzacyjnych (rocznych) réoznymi metodami. Z wykazu stawek amortyza-
cyjnych wynika, ze mozna zastosowaé stawke 20%. Przy stosowaniu metody
przyspieszonej mozna zastosowa¢ wspotezynnik 2,0 (por. tab. 2.1, 2.2).



2.2 Koszty realizacji projektu 17
Metoda liniowa

Tabela 2.1. Plan amortyzacji obliczony metoda liniowa

Warto$¢ na poczatkowa|Odpis amortyzacyjny| Wartos¢ biezaca
Rok srodka trwalego
1 10.000 10000* 0,2 = 2000 8000
2 10000 10000* 0,2 = 2000 6000
3 10000 10000* 0,2 = 2000 4000
4 10000 10000* 0,2 = 2000 2000
5 10000 10000* 0,2 = 2000 0

Metoda degresywna

Tabela 2.2. Plan amortyzacji obliczony metoda degresywna,

Warto$¢ na poczatkowa|Odpis amortyzacyjny| Warto$¢ biezaca
Rok srodka trwalego
1 10.000 10000* 0,4 = 4000 6000
2 6000 6000* 0,4 = 2400 3600
3 3600 3600* 0,4 = 1440 2160
4 2160 10000* 0,2 = 2000 160
5 160 160 0

2.2.3 Odsetki od kredytow

Wykorzystujac kredyt bankowy w finansowaniu projektow podczas opracowy-
wania prognozy finansowej, nalezy sporzadzi¢ harmonogram sptaty kredytu.
Najczesciej biorac kredyt, przedsiebiorstwa decyduja sie na stala rate sptaty
obejmujaca zaroéwno raty kapitatowe, jak tez odsetki. Aby wyliczy¢ splate raty
wykorzystujemy warto$¢ biezaca renty.

Wartos$é biezaca renty - to warto$¢ obecna sumy platnosci dokonywanych
w przysztosci. Wzor na warto$é biezaca renty ma postac:

WBR, = R [71 ity T)n}

r

gdzie: W BR,, - warto$¢ biezaca renty, R - rata splaty, r - stopa procentowa,
n - liczba okresow.

Przyktad

Przedsiebiorstwo zaciagneto w banku kredyt w wysokosci 60.000 PLN, opro-
centowany na 12% w skali roku. Splata kredytu ma nastepowaé w ciagu roku,
w réownych ratach miesiecznych, obejmujacych rate kapitatowa i odsetki. W ja-
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kiej wysokosci beda raty sptaty? Nalezy takze sporzadzi¢ plan sptaty kredytu
(tabela 2.3).

1—(1+0,01)"'2

60000 = R 001
60000 = R x 11,25508
R = 5330, 93

Tabela 2.3. Plan sptaty kredytu

Okres trwania kredytu 12,0 %
Odsetki 1,0 %
Wielkosc kredytu 60 000,0
Rata sptaty 53309
Liczba |Stan Rata Rata Stan
okresow | poczatkowy | splaty kapitatowa | Odsetki | koncowy
1 6000001 5330,93 47309 600,0 552691
2 55 269,1 5330,93 47782 552,7 504308
3 50490,8] 533093 48260 5049 45664 8
4 45664.8| 533093 48743 456,6 407905
5 40790,5] 533093 49230 407.9 358675
6 358675 $5330,93 49723 358,7 308853
7 308953 5330,93 50220 309,0 258733
8 258733] 533093 50722 2687 208011
9 20 8011 5330,93 51229 208,0 156782
10 156782 533093 51741 156,8 10504,0
11 105040 533093 52259 105,0 52781
12 52781 5330,93 52781 52,8 0,0

W czasie prognozowania kosztow nalezy uwzglednic¢ rowniez rezerwe na trudne
do przewidzenia na etapie budzetowania zmiany w projekcie, np. wzrost kosztu
zakupow wynikajacy z niekorzystnych zmian kurséw walutowych, wzrost kosz-
tow pracy itd. Z praktyki wynika, ze rezerwy takie w zaleznosci od projektu
wahaja sie od 10 do 20% przy projektach o charakterze konsultingowym, w in-
nych, np. budowlanych rezerwa ta moze by¢ wieksza i siega¢ do 40%.

Przyktad budzetu pokazano w tabeli 2.4.

2.3 Ocena ekonomiczno-finansowa projektow

Ocena ekonomiczno-finansowa sporzadzana jest na podstawie planu finan-
sowego projektu, ktory sktada sie z oceny: finansowej, oceny opltacalnosci oraz
oceny ryzyka. Ocena finansowa ma na celu zbadanie kondycji finansowej przed-
siebiorstwa w okresie przeprowadzanej analizy. Ocena optacalnosci ma na celu
stwierdzenie, czy inwestor otrzyma zwrot zaangazowanych srodkéw w przed-
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Tabela 2.4. Budzet projektu

19

Kwota
Liczba jednostkowa |Kwota catkowita

Zadanie Jednostka jednostek |catkowita {ubruttow iona)
ie 1 Zarzadzani =
Whniesienie zabezpieczenia sztuka 2 132000 264000|Ustuga zewnetrzna
Frzygotowanie strony internetowej
projektu z wersja dla stabowidzaoych miesigc 1 3000 3000|Umowa o dzieto
Opracowanie wizualizagi projektu i
wydruk materiztéw informacyjnych miesigc 1 2000 3000|Umowa o dziete
Prowadzenie rachunku ban kowego miesigc 53 200 11600|Ustuga zewnetrzna
Kierownik Projektu miesigc 53 4000 232000|Umowa zlecenie
Specjalista ds. sprawozdaw czosa i
administracji miesigc 53 3500 203000|Umowa zlecenie
Specjalista ds.. Rekrutagi e waluagi i
promodcji miesigc 53 1500 87000|Umowa zlecenie
Dy strybucja informacji nt. studidw na
portalach spofecznosciowysch i naukowych |kampania 7 6000 42000|ustuga zewnstrzna
Udziat w targach edukacyjnych dni 2 2500 5000|ustuga zewnetrzna
Zakup ulotek (na targi edukacyjne i
konferenge) sztuka 1000 1] 1000|ustuga zewnetrzna
Prezentacja informacji o studiach
doktoranckich na konferencjach delegacja 4 800 3200|delegaca

Zadanie 2 - przygotowanie otwancie i realizacja

|studidw z planowania przysztosc
Przysotowanie materiatéw dydaktycznych|przedmiot 12 12000| 144000|Um owa o dzieto
Zakup laboratorium pracy grupowej sztuka 1 40 000 40 000|ustuga zewnstrzna
ie 3- 0 ja staty dla 0
Organizacja stazy 3 miesiecznychdla g
doktorantdw osobomissiac 13| 7000 126000

Koszty bezposrednie 1164800

II(nszt\f posrednie (20%) 232960|

Ko catkowite 1397760

siewziecie w zatozonym czasie. Ocena ryzyka natomiast, ma na celu przeana-
lizowanie wszelkich zagrozen polegajacych na nieuzyskaniu zaktadanych wy-
nikow finansowych. Ocena ryzyka jest dokonywana za pomocy analizy wraz-
liwosci projektu oraz analizy progu rentownosci.

Plan finansowy dla projektu sporzadza sie metoda bilansowa. Oznacza to,
ze informacje finansowe sg przedstawione w sposob usystematyzowany w uk-
tadzie sprawozdan finansowych, obejmujacych:

Bilans - jest to zestawienie aktywow i pasywow jednostki. Bilans obrazuje

stan majatku (aktywa) i zrodet jego finansowania (pasywa) na koniec ko-
lejnych lat objetych analiza. Analiza bilansu powinna uwzgledniaé¢ w szcze-

goblnosci:

Zmiany w poziomie majatku trwalego, ktore sa nastepstwem odpiséow

umorzeniowych oraz zakupu sktadnikow aktywoéw trwatych;

Sredni poziom sktadnikéw majatku obrotowego niepienieznego (nalez-

nosci) sa szacowane dla poszczegdlnych lat w oparciu o dtugosé cyklu
ich rotacji, wielko$¢ i strukture obrotéw oraz planowane zmiany w jed-

nostce.
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— Podobnie jak w majatku obrotowym, wielko$¢ zobowiazan handlowych
(z tytutu dostaw i ustug) ustalana jest dla kolejnych lat planu w oparciu
o poziom i strukture obrotéw, a takze planowany cykl rotacji tych zobo-
wigzan;

—  Wielko$¢ kapitatu wtasnego w jednostce zalezy w gtéwnej mierze od wy-
sokosci funduszy wilasnych oraz uzyskiwanego wyniku finansowego.

e Rachunek wynikéw uwzglednia przychody i koszty dziatalnosci gospodar-
czej wynikajace z planowanej sprzedazy ustug. W planie finansowym uw-
zglednia sie rowniez niektore pozostate przychody i koszty operacyjne oraz
przychody i koszty finansowe, przede wszystkim odsetki od zaciagnietych
kredytéw bankowych.

e Sprawozdanie z przeptywow srodkéw pienieznych jest prezentacja wszyst-
kich przeplywoéw zwiazanych z dziatalnoscig biezaca, na podstawie ktérych
ustalana jest nadwyzka gotowkowa, jaka generuje dziatalnosé gospodarcza.
Sprawozdanie to jest konstruowane z uwzglednieniem wszystkich przycho-
dow, kosztow i zmian w kapitale obrotowym, jak rowniez zmian wynikaja-
cych z prowadzonej dzialalnosci inwestycyjnej i finansowe;j.

Zasadniczym celem tych sprawozdan jest maksymalne utatwienie procesu ana-
lizy finansowej, ktorego koricowym efektem jest obliczenie wskaznikow ekono-
micznych.

2.3.1 Analiza pionowa i pozioma sprawozdan finansowych

Analiza pozioma polega na poréwnaniu standéw poszczegolnych pozycji akty-
wow, pasywow w bilansie oraz przychodoéw i kosztéow w rachunku wynikow na
koniec okresu sprawozdawczego, ze stanami na poczatek okresu. Poréwnania
te umozliwiaja ustalenie zmian, jakie nastapily w: majatku przedsiebiorstwa,
zrodlach jego finansowania, przychodach oraz kosztach. Na podstawie danych
uzyskanych z tej analizy mozemy oceni¢ kierunki, tempo rozwoju oraz finan-
sowania dziatalnoéci gospodarczej przedsiebiorstwa.

Analiza pionowa polega na badaniu struktury bilansu, jego aktywow i pasy-
wow oraz struktury elementéw sktadajacych sie na wynik finansowy. Badanie
tych struktur z uwzglednieniem dwoéch lub wiekszej liczby kolejnych bilanséw,
a takze rachunkéw zyskow i strat pozwala na ocene trendéw wystepujacych
w stanie majatkowym oraz finansowym firmy, a takze w wynikach dziatalnosci
gospodarczej. Wskazniki wyrazajace np. stosunek aktywow trwatych do obro-
towych czy tez kapitaléw wtasnych do obcych umozliwiaja ocene elastycznosci
przedsiebiorstwa, ryzyka operacyjnego oraz niezaleznosci finansowe;j.

2.3.2 Analiza wskaznikowa

Analiza wskaznikowa polega na obliczaniu, poréwnywaniu oraz interpretowa-
niu wskaznikéw obrazujacych relacje danych sprawozdan finansowych przed-
siebiorstwa.
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Wskazniki finansowe najczesiciej wystepujace w biznesplanach mozemy po-
grupowa¢ wedlug nastepujacych kategorii:

e Wskazniki krotkoterminowej wyptacalnosci lub ptynnosci
e Wskazniki dlugoterminowej wyptacalnosci

e Wskazniki zarzadzania aktywami lub rotacji

e Wskazniki rentownosci

Wskazniki krétkoterminowej wyptacalnosci lub ptynnosci stuza do oceny wy-
placalnosci przedsiebiorstwa. Analiza wskaznika pozwala na udzielenie odpo-
wiedzi na pytanie: czy firma jest zdolna do sptaty swoich biezacych zobowia-
zan.

Wskaznik ptynnosci biezacej pozwala na ocene, w jakim stopniu majatek
obrotowy pokrywa zobowiazania biezace przedsiebiorstwa. Wartos¢ tego wska-
znika powinna wynosi¢ od 1,5 do 2,0. Niska wartos$¢ tego wskaznika moze $wia-
dczy¢, ze firma ma klopoty ze spltata swoich biezacych zobowigzan natomiast
zbyt wysoka jego warto$¢ moze dowodzié¢ nieefektywnego wykorzystania srod-
kéw pienieznych i innych kréotkoterminowych aktywow.

Majatek obrotowy

Wskaznik plynnosci biezacej = Zobowiazania bieiace

Wskazniki ptynnosci szybkiej obliczamy, odejmujac od aktywoéw biezacych
zapasy. Zapasy sa najmniej pltynnym sktadnikiem majatku obrotowego, gdyz
cze$¢ z nich moze by¢ przestarzala i trudna do sprzedazy. W przypadku, gdy
firma ma zbyt duzg warto$¢ zapasow, czesé jej ptynnosci jest zamrozona. War-
tos¢ tego wskaznika powinna wynosi¢ od 0,8 do 1.

Wskaznik gotowkowy - okresla, jaka cze$¢ zobowigzan biezacych moze by¢
uregulowana natychmiast. Wskaznik ten uzyskuje sie, odejmujac w liczniku od
aktywow biezacych zapasy i naleznosci krotkoterminowe. Niekorzystna war-
tos¢ tego wskaznika moze wynika¢ z zatoréw platniczych. Woéwczas przedsie-
biorstwo ma trudnodci z egzekwowaniem wtlasnych naleznosci. Brak wolnych
srodkéw pienieznych moze skutkowac trudnosciami ze sptata w terminie wtas-
nych zobowiazan. Natomiast nadmiar gotéwki powoduje powstawanie kosztow
utraconych mozliwosci, wynikajacych z mozliwosci ich zainwestowania. War-
tosé tego wskaznika powinna oscylowaé¢ w granicach 0,1 - 0,15.

Gotowka
Zobowiazania biezace

Wskaznik gotéwkowy =

Wskazniki zadluzenia catkowitego

Wskaznik zadluzenia  Aktywa ogétem - kapital wtasny ogotem

calkowitego Aktywa ogdtem
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Wskaznik zadtuzenia catkowitego stanowi relacje zobowigzan ogétem do akty-
wow ogotem. Wartosé wskaznika informuje, w jakim stopniu majatek przedsie-
biorstwa jest finansowany przez kapitaly obce. Zbyt duza warto$¢ wskaznika
wskazuje na duze ryzyko finansowe i mozliwos¢ utraty przez przedsiebiorstwo
zdolnosci do sptaty dtugéw. Optymalna wartosé tego wskaznika powinna wy-
nosic¢ 0,5.

Wskaznik diug- kapital ~ Zadluzenie catkowite
whasny ~ Kapital wtasny ogotem

Wskaznik dtug - kapital wlasny stanowi relacje zobowiazan ogotem do ka-
pitatéw wtasnych. Wskaznik ten informuje, w jakim stopniu zaciagniete zobo-
wigzania przedsiebiorstwa moga by¢ pokryte kapitalami wtasnymi. W przypa-
dku matych i §rednich firm warto$§¢ zobowigzan powinna rownaé sie wartosci
kapitatu wtasnego.

Wskaznik pokrycia  EBIT
odsetek zyskiem — odsetki

Wskaznik pokrycie odsetek zyskiem - informuje czy dane przedsiebiorstwo
jest w stanie sptacac¢ odsetki z tytutu zaciagnietego kredytu. Jezeli wartosc te-
go wskaznika wynosi 1, to oznacza, ze generowany zysk przez przedsiebiorstwo
pokrywa jedynie koszty obstugi dtugu. Wartos$¢ tego wskaznika powinna wy-
nosi¢ w granicach 4-5.

Wskazniki zarzqdzania aktywami lub rotacji

Koszt sprzedanych towarow
Zapasy

365 dni

acja zapasow

Rotacja zapaséow =

Okres rotacji zapasow = Rot

Okres rotacji zapasoéw informuje, co ile dni przedsiebiorstwo odnawia swoje
zapasy. Dtugi okres rotacji zapaséw oznacza wolny obroét zapasow, krétki okres
przyspieszony obrét. Zbyt dtugi okres przetrzymywania zapaséw w magazynie
powoduje zamrozenie gotowki, co w konsekwencji powoduje wzrost kosztow
wytwarzania oraz pogarsza sytuacje finansowg przedsiebiorstwa. llo§¢ zapasow
powinna wynika¢ z biezacego zapotrzebowania przedsiebiorstwa na materiaty
i towary.

_ sprzedaz
~ Naleznosci

365 dni
Rotacja zapaséow

Rotacja naleznosci

Okres rotacji zapaséow =

Okres rotacji naleznosci stuzy do zmierzenia czasu oczekiwania na ptatnosé
naleznosci przez przedsiebiorstwo. Warto$c¢ tego wskaznika wynika z terminéw
platnosci faktur. Informuje on przedsiebiorstwo, w jakim stopniu kredytuje
swoich odbiorcéw. Sredni cykl naleznosci w Polsce wynosi 60 dni. Gdy wartosé
tego wskaznika wzrasta, pojawia sie wowczas zagrozenie zatoréw platniczych.
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Okres rotacji zobowiazan stuzy do zmierzenia czasu, w jakim przedsiebior-
stwo reguluje wlasne zobowiazania z tytutu dostaw i ustug. Dtugi okres rotacji
zobowiazan powoduje mniejsze zapotrzebowanie w przedsiebiorstwie na kapi-
tal obrotowy.

Koszt dziatalnosci operacyjnej
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug

365 dni
Rotacja zobowiazan

Rotacja zobowigzan =

Okres rotacji zobowigzan =

Wskaznik rotacji srodkéw trwalych informuje o efektywnosci wykorzysta-
nia tego majatku w generowaniu przychodéw przedsiebiorstwa. Oznacza za-
tem, ile razy przychod ze sprzedazy jest wiekszy od aktywow trwalych przed-
siebiorstwa wykorzystywanych w dzialalnosci gospodarczej. Wskaznik ten jest
wazny przy ocenie przedsiebiorstwa, ktore istotnie wykorzystuje srodki trwale
w generowaniu przychodow ze sprzedazy.

sprzedaz

Rotacja srodkéw trwaltych = ———
Srodki trwate

Wskaznik rotacji aktywow ogotem informuje, ile razy przychod ze sprzeda-
7y jest wiekszy od aktywow ogodtem. Jego wartosé w duzej mierze zalezy od ro-
dzaju prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. W przypadku przedsiebiorstwa
o wysokiej kapitatochtonnosci wskaznik ten bedzie niski, a wysoki w firmach
o duzym udziale pracy ludzkiej w procesach produkcyjnych i niskiej kapitato-
chtonnosci.

. ) ) sprzedaz
Rotacja aktywow ogdélem = ————————
! ywowos Aktywa ogotem

Wskazniki rentownosci

Wskaznik marza zysku informuje o udziale zysku netto w przychodach ze
sprzedazy. Wieksza wartos¢ wskaznika oznacza korzystniejsza sytuacje finan-
sowa przedsiebiorstwa. W praktyce gatezie kapitatochtonne charakteryzuja sie
nizsza wartoscia wskaznika niz branze o duzym zaangazowaniu wykwalifiko-
wanej kadry

Zysk nett
Marza zysku = ysine.o
sprzedaz

Stopa zwrotu z aktywoéw informuje o zdolnosci aktywow przedsiebiorstwa
do generowania zyskéw. Wieksza warto$é wskaznika oznacza korzystniejsza sy-
tuacje finansowa przedsiebiorstwa. W tej sytuacji, utrzymywanie przez przed-
siebiorstwo zbednego majatku jest nieoptacalne.

i Zysk netto
Stopa zwrotu z aktywow = ————
Aktywa ogdlem
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Stopa zwrotu z kapitalu wtasnego informuje, jaka jest stopa zwrotu z za-
angazowanych przez inwestoréow i udzialowcéw kapitaléw w przedsiebiorstwo.
Wysoka stopa zwrotu z kapitalu wlasnego umozliwia uzyskanie wyzszych dy-
widend i wyzszego przyrostu wartosci akcji. Im warto$c stopy zwrotu z kapita-
tu wlasnego jest wyzsza, tym korzystniejsza jest sytuacja finansowa przedsie-
biorstwa i jego udziatowcow.

Stopa zwrotu z kapitatu Zysk netto

wlasnego ~ Kapital wtasny ogotem

2.3.3 Analiza progu rentownosci

Analiza progu rentownosci dostarcza informacji przedsiebiorcy:

e Ile trzeba sprzedaé¢ produktéw i po jakiej cenie, by osiagnaé okreslonej wy-
sokosci
e Jak wplynie na zysk firmy zmiana ceny.

Prog rentownosci oznacza taka liczbe sprzedanych produktéw, przy ktorej na-
stepuje zréwnanie marzy catkowitej brutto z kosztami stalymi, co oznacza, ze
przychody ze sprzedazy zréwnuja sie z poniesionymi kosztami na ich wytwo-
rzenie i sprzedaz.

Wzér na ilo§ciowy proég rentownosci:

S

cC—Zz

€Tr; =

gdzie: S - koszty stale, c- cena jednostkowa, z - jednostkowe koszty zmienne.

Analize progu rentownosci mozna réwniez wykorzystaé¢ w ustalaniu takich
wielko$ci ekonomicznych jak:
e Jednostkowa marza brutto

Zo+ S
(C_Z)_ X

gdzie: Zy - zysk operacyjny, X - ilo§¢ sprzedanych produktow,
o Koszty stale
S=(c—z)xz—2

Przyktad

Ustal liczbe wyrobow A, jaka trzeba sprzedac, aby zysk brutto wynosit 0 zt,
4000 zt oraz 25% uzyskiwanych przychodéw ze sprzedazy, jezeli kosz-
ty state wynosza 1000 zl, jednostkowy koszt zmienny wyrobu A wynosi 25 zt,
jednostkowa cena sprzedazy wyrobu A wynosi 40 zt.
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1000

= — 66,67
YT 40— 25 ’

Odp. Nalezy sprzedaé ok. 67 sztuk wyrobu A, zeby zysk brutto wynosit 0 zt.

~ 1000 + 4000

X; = = 333,33
! 40 — 25 ’

Odp. Nalezy sprzedaé ok. 334 sztuk wyrobu A, by zysk brutto wynosit 4000 zt.

1000

X, = — 2002t
10— 25— (40 x 0,25) 2008

Odp. Nalezy sprzedaé 200 sztuk wyrobu A, zeby uzyskaé¢ zysk brutto w wyso-
kosci 25% uzyskiwanych przychodéw ze sprzedazy.

2.3.4 Metody oceny projektéow

Do najczesciej stosowanych metod oceny projektow zaliczamy:

Prosta stopa zwrotu (zysku)

Przecietna stopa zwrotu (zysku)
Wartosé zaktualizowana netto
Wewnetrzna stopa zwrotu

Wskaznik efektywnosci projektu
Wskaznik wartosci zaktualizowanej netto
Okres zwrotu naktadow inwestycyjnych

Prosta stopa zwrotu (zysku)

Zn+ Ok
RP1 - T X 100%
gdzie: Zn - zysk netto, Ok - roczne odsetki od kredytow, PF - zaangazowany

kapital wtasny i obcy w finansowanie projektu.

Prosta stopa zwrotu oznacza iloraz sumy rocznego zysku netto oraz odse-
tek od kredytow do zaangazowanego kapitatu wtasnego i obcego w finasowanie
projektu w normalnym okresie jego funkcjonowania. Projekt w tym okresie po-
winien si¢ charakteryzowaé¢ pelnym wykorzystaniem mocy produkcyjnych.

Przecietna stopa zwrotu (zysku)

_ Zn+ Oy

RP x 100%
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gdzie: Zn - $redni roczny zysk netto, Oy, - $redni odsetki od kredytow, PF -
srednia roczna warto$¢ zaangazowanego kapitalu wtasnego i obcego w finan-
sowanie projektu.

Sredni zysk netto dla projektu obliczamy, sumujac zysk netto w catym ok-
resie funkcjonowania i dzielac przez liczbe lat tego okresu. Analogicznie ustala
sie §rednig warto$é¢ odsetek od kredytéw oraz zaangazowanego kapitalu wtas-
nego i obcego w finansowanie projektu.

Powyzsze wskazniki musza by¢ przyrownywane do rynkowej stopy dyskon-
towej, wyznaczajacej minimalng efektywnos¢ dziatalnosci gospodarczej, szcze-
golnie zas minimalng efektywnosé inwestycji. Projekt jest optacalny, jezeli sto-
pa zwrotu przewyzsza rynkowa stope dyskontows.

Stopy zwrotu stanowig pomocnicze narzedzie badania optacalnosci projek-
toéw, na ich podstawie nie mozna podejmowaé ostatecznych decyzji.

Przyktad

Zatézmy, ze zostaliSmy poproszeni o podjecie decyzji w sprawie rozpoczecia re-
alizacji projektu. Okres realizacji projektu wynosi jeden rok (¢t = 0), a prze-
widywane naktady wynosza 50.000 zt. Projekt finansowany bedzie kapitatem
wlasnym (5.000zt) oraz kredytem bankowym (45.000 z1). Kredyt bedzie opro-
centowany 10% w skali roku i bedzie sptacany w okresie 6 lat. Za normalny rok
funkcjonowania przedsiewziecia przyjeto rok 2 eksploatacji’. Graniczny po-
ziom prostej stopy zwrotu zostal okreslony przez inwestora jako 16%.

Tabela 2.5. Prognoza rachunku wynikow w projekcie

ROK

Wyszczegdlnienie 1 2 3 4 5 6
Sprzedaz 50000 |60000{70000|75000|80000 80000
Koszty 40500(4500050000{55000|{60000 58000
w tym amortyzacja | 3550| 3550| 3550| 3550| 3550| 3550
odsetki 4500| 3750| 3000| 2250| 1500 750
Zysk brutto 9500/15000{20000|20000|20000|22000
Podatek dochodowy™*| 1805| 2850| 3800| 3800| 3800, 4180
Zysk netto 7695|12150(16200|16200|16200|17820

*Podatek dochodowy obliczono jako 19% zysku brutto
**Suma zysku netto, amortyzacji i odsetek

Prosta stopa zwrotu

16200 + 3000

P = 100% = 38,4
RP, soogo X 100% = 38,4%

9 Normalny rok przedsiewziecia wystepuje wowczas, gdy projekt charakteryzuje sie
pelnym wykorzystaniem mocy produkcyjnych.
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Przecietna stopa zwrotu

—_ 14377,51 2625
50000 % ,01%

Odp. Projekt jest optacalny, gdyz poziom obliczonych stop zwrotu znacznie
przekracza stope graniczna.

Wartosé zaktualizowana netto NPV

Podstawowym miernikiem do oceny optacalnosci projektéw inwestycyjnych
jest wartosé zaktualizowana netto (NPV). Metoda NPV polega na poréwnaniu
zdyskontowanych wplywoéw pienieznych z oczekiwana, minimalng stopa zys-
kownosci kapitatu zaangazowanego w realizacje projektu, przysztych wpltywow
pienieznych netto tego projektu z wydatkami inwestycyjnymi poniesionymi na
jego realizacje. Te projekty, ktore maja najwyzsza dodatnia wartosé NPV, sa
optacalne.

Etapy ustalania wartosci zaktualizowanej netto:

1. Okreslenie wydatkow inwestycyjnych na realizacje projektu (7)

2. Okreslenie czasu trwania projektu inwestycyjnego w latach (n)

3. Okreslenie wplywow pienieznych netto w poszczegdlnych latach trwania
projektu inwestycyjnego (Wpn)

4. Okreslenie kosztu kapitalu zainwestowanego w realizacje projektu (r).

5. Obliczenie wspotczynnikow dyskontujacych

_r
(1+ 165)

gdzie: d,, - warto§¢ wspolczynnika dyskontujacego dla n - kolejnego roku
realizacji projektu, r - stopa dyskontowa, n - kolejny rok realizacji projektu

dy, =

6. Okresli¢ wartosé biezaca (PV) przysztych wplywéw pienieznych netto.

n
PV =3 Wy, xd;
t=0
gdzie: PV - biezaca warto$¢ przepltywéw pienieznych netto, Wy, - przep-
tywy pieniezne netto w projekcie w roku n.
7. Okreslenie wartosci zaktualizowania netto (NPV) projektu inwestycyjnego

NPV =PV -1
gdzie: I - warto$¢ naktadu inwestycyjnego.
8. Okreslenie zyskownosci zainwestowanego kapitatu

_ NPV

Z x 100%
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Podsumowujac, projekt jest optacalny jezeli NPV > 0. Dodatnia warto$¢ zak-
tualizowana netto (NPV) oznacza, ze stopa zyskownosci tego projektu jest wy-
zsza od stopy dyskontowej. Projekty o wartoci NPV0O moga byz realizowane
w przedsiebiorstwie, gdyz przyniosa firmie korzysci finansowe, a wiec podnie-
sienie jej wartosci.

Przyktad

Przedsiebiorstwo rozpatruje celowos¢ realizacji projektu inwestycyjnego, kto-
rego realizacja bedzie wymagala poniesienia naktadéw kapitatowych w wyso-
kosci 50.000 zt w 2010r. Zaktada sie, ze pierwsze efekty z przedsiewziecia pow-
stana w roku 2011, natomiast ostatnim rokiem funkcjonowania przedsiewzie-
cia bedzie rok 2016. Stopa podatku dochodowego w rozpatrywanym okresie
wynosi 19%. W ponizszej tabeli zawarto dane dotyczace: poziomu sprzedazy,
kosztoéw operacyjnych oraz zmian w zapotrzebowaniu na kapitat obrotowy. Do
obliczenia wspoélczynnikéw dyskontujacych przyjeto stope procentowa w wy-
sokosci 10%. Na podstawie ponizszych danych nalezy ocenié¢ optacalnosé pro-
jektu wykorzystujac warto$¢ biezaca netto NPV.

Tabela 2.6. Prognoza przeplywow pienieznych w projekcie oraz obliczenie ich war-
tosci biezacej

ROK
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Wyszczegolnienie (0) (1) (2) (3) (4) (5) (6)
Naktady kapitatowe (-50000)
Sprzedaz 50000{ 60000 70000| 75000{ 80000 80000
Koszty operacyjne 36950| 36950 46450 51450 56450| 54500
Amortyzacja 3550 3550 3550 3550 3550 3550
Zysk brutto 9500 15000 20000/ 20000{ 20000 22000
Podatek dochodowy* 1805 2850 3800 3800 3800 4180
Zysk netto 7695| 12150 16200{ 16200 16200{ 17820
- Naklady -50000
+ Amortyzacja 3550 3550 3550 3550 3550 3550
+/- Zmiany
zapotrzebowania na
kapital obrotowy netto -100 -50 450
Przepltywy pieniezne
netto Wy, -50000( 11145 15650 19750 19750| 19750 21770
Wspolezynnik
dyskontowy dla r=10% 1,00 0,909| 0,826 0,751 0,683 0,621 0,513
Zdyskontowana
warto$¢ przeplywow
pienieznych netto PV | -50000|10130,81{12926,9|14832,25|13489,25|12264,75|11168,01

*Podatek dochodowy obliczono jako 19% zysku brutto

Wartosé biezaca netto badanego projektu obliczamy, sumujac ostatni wiersz
Tabeli
NPV =24811,97
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Obliczona wartos¢ spetnia warunek NPV > 0, co wskazuje, ze realizacja tego
projektu dla przedsiebiorstwa bedzie optacalna.

Analiza wrazliwosci NPV

Analiza wrazliwosci polega na obliczeniu wptywu zmian poszczegélnych zmien-
nych takich jak:

e Wydatki inwestycyjne
e Przeplywy pieniezne netto
e Okres realizacji projektu inwestycyjnego na poziom NPV.

Analiza ta wykorzystuje nastepujacy wzor:
Wpn xd =1

w ktorym za kazdym razem zmienna (x) bedzie inny element.

Wewnetrzna stopa zwrotu

Wewnetrzna stopa zwrotu I RR jest to taka stopa zyskowno$ci projektu, przy
ktorej NPV =0

IRR =i+

A . .
1-B X (ZB + ZA)
gdzie: i4 - stopa dyskontowa (koszt kapitatu), dla ktorej NPV > 0, ip - sto-
pa dyskontowa (koszt kapitatu), dla ktorej NPV < 0, A - wartos¢ NPV do-
datnia, B - warto$¢ N PV ujemna.

Stopy dyskontowe i, oraz ip ustala sie metoda kolejnych przyblizen, wy-
korzystujac np. arkusz kalkulacyjny lub kalkulator finansowy.

W przypadku, gdy IRR przyjmuje warto$¢ rowna stopie dyskontowej, wow-
czas dla firmy jest rzecza obojetna, czy inwestuje w projekt, czy tez srodki lo-
kuje np. w banku na procent. Projekt dla przedsiebiorstw staje sie optacalny,
jezeli wartos¢ IRR jest wyzsza lub réwna przyjetej stopie dyskontowej. We-
wnetrzng stope zwrotu wykorzystuje sie w praktyce zarowno do oceny poje-
dynczych projektow, jak i do wyboru najbardziej optacalnych potencjalnych
projektow inwestycyjnych.

Przyktad

Oblicz wewnetrzng stope zwrotu I RR dla projektu inwestycyjnego o wartosci
wynoszacej 100.000 zt. Wiedzac, ze stopa dyskontowa, dla ktoérej N PV jest do-
datnia, wynosi 12%, natomiast stopa dyskontowa, dla ktorej NPV jest ujem-
na, wynosi 13%.

Ustalenie wewnetrznej stopy zwrotu projektu inwestycyjnego

525
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Tabela 2.7. Uzyskiwane roczne wplywy pieni¢zne z inwestycji wyniosty:

Wplywy pieniezne netto Wy,

ROK 1 20.000
ROK 2 25.000
ROK 3 25.000
ROK 4 35.000
ROK 5 40.000

Tabela 2.8. Obliczenie biezacej wartosci wplywow pienieznych netto

Wplywy Wspotczynnik| Wartosé Wspotczynnik| Wartosé
Rok|pieniezne |dyskontujacy r=12%| biezaca|dyskontujacy r=13%| biezaca
(1) (2) (3)|(4=2x3) (5)[(6=4x5)
0 -100.000 1,000(-100.000 1,00{-100.000
1 20.000 0,893| 17.860 0,885| 17.700
2 25.000 0,797| 19.925 0,783 19.575
3 25.000 0,712 17.800 0,693 17.325
4 35.000 0,636| 22.260 0,613 21.455
5 40.000 0,567| 22680 0,543| 21.720
Wartosé biezaca (PV) 100.525 -| 97.775
Wartos¢ biezaca netto (NPV) 525 - 2225

Odp. Projekt bedzie optacalny dla stopy dyskontowej nizszej lub rownej wtedy,
gdy TRR = 12,19%.

Zmodyfikowana wewnetrzna stopa zwrotu

Zmodyfikowana wewnetrzna stopa zwrotu MIRR to stopa dyskontowa, przy
ktorej zaktualizowana warto$¢ nakltadéw na realizacje projektu jest rowna za-
ktualizowanej wartosci projektu. W metodzie tej przyjmuje sie zatozenie, ze
stopa reinwestycji jest rowna stopie dyskontowej uzywanej przy liczeniu N PV .

Etapy ustalania zmodyfikowanej wewnetrznej stopy zwrotu:

1. Obliczy¢ wartosé konicowy projektu, tj. warto$¢ przyszta dodatnich prze-
plywoéw pienieznych

TVi =Y Wpn, x (147)"""
t=1

gdzie: W), - dodatnie przeplywy pieniezne netto (bez naktadéw inwes-
tycyjnych, r - roczna stopa dyskontowa t = 1,2, ....,n - kolejne lata okre-
su realizacji projektu (przy czym t=1 oznacza rok, w ktérym osiagnieto
pierwsze dodatnie przeplywy pieniezne netto).

2. Obliczy¢ zaktualizowana warto$¢ netto naktadéow kapitalowych

l
I,
PVi=2 (1+ i)

k=0
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gdzie: PV} - obecna warto$¢ sumy naktadéow kapitatowych, I - naktady
kapitatowe w kolejnych latach realizacji projektu, ¢ - roczna stopa dyskon-
towa k = 0,1, ..., - kolejne lata realizacji projektu (ponoszenia naktadow).

3. Obliczy¢ MIRR
| TV,
MIRR = "}/ — -1
PV

MIRR jest to stopa dyskontowa, przy ktorej PV (TV;) jest rowna PVj.
MIRR interpretuje sie analogicznie jak IRR, czyli projekt dla przedsie-
biorstw staje sie optacalny, jezeli wartos¢ MIRR, jest wyzsza albo rowna
przyjetej stopie dyskontowej. Przyjmuje sie, ze wskaznik MIRR jest wtasci-
wszy do oceny optacalnosci projektu niz I RR. E.F. Brigham i L.C. Gapen-
ski uwazaja, ze w przypadku stopy M I RR zaktada sie, ze wplywy srodkéow
pienieznych z kazdego projektu sa reinwestowane wg wtasnej IRR proje-
ktu. Poniewaz reinwestowanie wedlug kosztu kapitalu jest na ogot wtasci-
wsze, zmodyfikowana wewnetrzna stopa zwrotu jest lepszym miernikiem
rzeczywistej zyskownosci projektu.

2.4 Monitoring projektu

Monitoring jest procesem systematycznego zbierania oraz analizowania ilos-
ciowych i jakosciowych informacji na temat wdrazanego projektu w aspekcie
finansowym i rzeczowym. Jego celem jest zapewnienie zgodnosci realizacji pro-
jektu z zalozeniami i celami wczesniej zatwierdzonymi w dokumentach projek-
towych (np. wniosku o dofinansowanie, biznes planie, czy wewnetrznym planie
projektu). Monitorowanie spelnia funkcje wewnetrznej kontroli realizacji za-
dan prowadzonej w trakcie trwania projektu (biezace) oraz w fazie zamykania
projektu, kiedy to ocenie poddany zostaje stopien osiagniecia celu.

Monitoring finansowy w ujeciu tradycyjnym jest prowadzony w celu oceny
sprawnosci wydatkowania §rodkow przyznanych na realizacje projektu. W uje-
ciu nowym powiazany jest z analiza wartosci, jaka dzieki tym $rodkom osiag-
nieto. Monitorujac projekt pod katem finansowym, dokonujemy analizy od-
chylen od planu (finansowego) i harmonogramu (wydatkéw), co umozliwia oce-
ne zagrozen dla projektu oraz projektowanie dziatan prewencyjnych i kompen-
sujacych.

Przedmiotem monitoringu finansowego sa naktady: na zasoby ludzkie, za-
soby finansowe, §rodki materialne i niematerialne oraz w szeregu przypadkach
(cho¢ to nie reguta)'® wyniki, ktore zostang osiagniete dzieki realizacji proje-
ktu.

10 Odstepstwem od reguly sa projekty badawcze, ktore prowadza do powstania wie-
dzy, ktora by¢ moze docelowo doprowadzi do wzrostu wartoséci firmy, ale sam
projekt nie ma bezposredniego przelozenia na straty i zyski.
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Intensywno$¢ monitoringu zalezy od poziomu skomplikowania projektu (li-
czby zadan, wielkosci zespotu projektowego, liczby dostawcow) i od tego, kim
jest sponsor projektu. W przypadkach szczegolnych, gdy projekt wspotfinanso-
wany jest ze §rodkow europejskich, monitoring jest narzucony przez wytyczne
Instytucji przekazujacej srodki. Wytyczne te podlegaja nieustajacym zmia-
nom i wobec powyzszego skrypt nie zawiera szczegétowych informacji dotycza-
cych monitorowania prowadzonego w tego typu projektach. Dla przyblizenia
w ponizszej tabeli zestawiono elementy wymagajace monitorowania dla pro-
jektow wiasnych” i wspoHinansowanych przez Unie Europejska.

Tabela 2.9.
Projekty wspolfinansowane
ze $§rodkéw europejskich Projekty wlasne
Przeplywy gotéwkowe Zgodno$¢ wydatkowania
(transze dotacji) z harmonogramem finansowym
i % ich wydatkowania projektu
Kwalifikowalnos¢ kosztow
Salda kosztow w poszczegdlnych Salda kosztow w poszczegolnych
kategoriach budzetowych i zadaniach |kategoriach budzetowych
Wzajemne rozliczenia Wzajemne rozliczenia
z partnerami z podwykonawcami
Zapewnienie odpowiedniego Koszty zrodet finansowania
% finansowania wlasnego w kontekscie optacalnosci
i jego koszty projektu

Przychody w projekcie

Do podstawowych narzedzi monitoringu finansowego naleza:

e Arkusze kalkulacyjne ze szczegotowym budzetem planowanym (plan bazo-
wy projektu),

e Arkusze kalkulacyjne z budzetem wykonywanym (w uktadzie miesiecznym
i zbiorczym),

e Arkusze kalkulacyjne z saldami kategorii wydatkow (miesieczne, zbiorcze),

e Arkusze miesiecznych przeplywow gotowkowych,

e Tabele planu platnosci (np. transze dotacji, kredytu)

2.4.1 Metody monitorowania projektow

Do metod monitorowania nalezy pomiar odchylen od harmonogramu i budzetu
dokonywany na przyklad na etapie osiagniecia poszczegélnych kamieni milo-
wych (cho¢ w projektach zagrozonych albo wysokiego ryzyka monitorowanie
powinno by¢ prowadzone w sposéb ciagly, zas raporty z monitoringu przedsta-
wiane czesciej niz po zakonczeniu poszczegolnych etapow). Standardowe me-
tody monitorowania zawieraja analize z wykorzystaniem nastepujacych na-
rzedzi:
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3 Miary odchyleii:

¢ BCWS (BUDGETED COST OF WORK SCHEDULED) - planowany
koszt planowanej pracy,

e BCWP (BUDGETED COST OF WORK PERFORMED) - planowany
koszt wykonanej pracy, inaczej zwany Earned Value - warto$¢ wypracowa-
na (jesli zadania zostaly zrealizowane przy danym koszcie),

e ACWP (ACTUAL COST OF WORK PERFORMED) - koszt rzeczywis-
ty wykonanej pracy.

Wskazniki te przedstawiane sa w postaci krzywych. Krzywa BCWS powstaje
w fazie planowania projektu, natomiast krzywe ACWP i BCWP sg wyznacza-
ne na podstawie danych pozyskiwanych podczas monitorowania projektu. Do
wyznaczenia krzywej BCWS potrzebujemy arkusza skumulowanych planowa-
nych wydatkow. Krzywa ACWP pozwala okresli¢ odchylenie kosztow rzeczy-
wistych od planowanych i do jej przygotowania wystarcza dane pochodzace
z systemu finansowo-ksiegowego, natomiast krzywa BCWP pozwala oceni¢, ile
faktycznie miato kosztowac to co do tej pory udato nam sie zrobié¢ i w ten spo-
sOb wiaze realizacje rzeczowa z finansowa. Jej utworzenie jest nieco bardziej
skomplikowane. Istnieje szereg metod pozwalajacych na okreslenie, w ktérym
momencie powinni§my stwierdzi¢, ze warto$¢ zostala osiagnieta. Naleza do
nich:

e Metoda kamieni milowych - stosowana gdy, pakiet prac przypada na wiecej
niz dwa okresy sprawozdawcze. Dzielony jest on wtedy na etapy zakonczo-
ne kamieniami milowymi po czym do kazdego 7z kamieni milowych przypi-
sujemy cze$¢ budzetu. Osiagniecie rezultatéw wymaganych na danym eta-
pie zakoniczonym kamieniem milowym oznacza automatycznie osiagniecie
wartosci w projekcie. Na przyktad zakoriczono pierwszy etap projektu, kto-
ry polegal na przygotowaniu jego strony internetowej. Na jej wykonanie
planowano 5000 PLN, wobec tego earned value w tym momencie wyniesie
5000 PLN, po 2 miesigcach osiagnieto cele wyznaczone w 2 etapie - przygo-
towano projekt techniczny sieci komputerowej do ktorej przypisany budzet
wynosit 20.000 PLN, czyli w tym momencie earned value projektu wynosi
25.000 PLN;

e Procent wykonania - metoda wykorzystywana w przypadku, gdy mozna
monitorowa¢ % wykonania danego zadania (a nie jak powyzej oceni¢ je do-
piero po zakoriczeniu) - metoda trudna, nieobiektywna i raczej niezalecana.
Wykorzystywana na przyktad w sytuacji, gdy przedmiotem projektu jest
pisanie kodu komputerowego;

e Metoda kosztu jednostkowego - obliczana jest wedlug wzoru: budzet zada-
nia pomnozony przez liczbe zakoniczonych zadan i podzielony przez liczbe
wszystkich zadan do wykonania - sprawdza sie np. przy produkcji seryjne;j.
Jezeli mamy do wykonania 300 komputeréw, a wykonali§my 10, to kwote
budzetu pomnozymy przez 10, a nastepnie podzielimy przez 300;
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e Metoda 50/50 - 50% kwoty przydzielonej na dany pakiet prac jest kwalifi-
kowane jako earned value w momencie gdy pakiet ten sie zaczyna, za dru-
gie 50 w momencie jego zakonczenia. Wykorzystywana jest wtedy, gdy etap
przypada na dwa okresy sprawozdawcze.

e Metoda 1/100 - cata kwota jest przyznawana dopiero po zakoriczeniu pa-
kietu prac (podobna do metody kamieni milowych. Roznica pomiedzy tymi
metodami wynika z tego, ze kamienie milowe nie zawsze sa tozsame z pa-
kietami prac). Wykorzystywana, gdy caly etap miesci si¢ w jednym etapie
sprawozdawczym;

e Metoda wskaznika procentowego ustalonego przez osobe monitorujaca -
rozktad % wykonania pomiedzy poczatkiem i koricem pakietu prac jest us-
talany samodzielnie przez monitorujacego - moze to byé¢ np. 10/90, 40/60
w zalezno$ci od stopnia pracochtonno$ci dla poszczegdlnych etapéw spra-
wozdawczych;

e Metoda narzutéw - uzyteczna, gdy w projekcie wystepuja prace, ktore nie
przyczyniaja sie bezposrednio do powstania konkretnego rezultat (np. pra-
ce kierownika projektu, ksiegowego). W tej metodzie np. koszt 20 godzin
pracy w miesiacu wykazuje sie zawsze jako wartosé osiagnieta na koniec
miesigca.

W jednym projekcie mozna stosowac kilka metod, w zaleznosci od czasu trwa-
nia i roztozenia poszczegodlnych pakietéw prac wzgledem okreséw sprawozdaw-
czych.

Wskazniki wykonania

Umorzliwiaja przedstawienie zagregowanych danych o postepach projektu. Do
najczesciej wykorzystywanych wskaznikéw naleza:

COST VARIANCE [CV = BCWP - ACWP] - odchylenie kosztow
rzeczywistych od planowanych (bez odniesienia do stopnia zaawansowania re-
alizacji projektu).

SCHEDULE VARIANCE [SV = BCWP - BCWS] - odchylenie
stopnia zaawansowania prac projektowych rzeczywistych od planowanych (po-
zwala na wyliczenie warto$ci finansowej tego odchylenia).

SCHEDULE PERFORMANCE INDEX [SPI = BCWP/BCWS]
Wskaznik wydajnosci wykonania harmonogramu - jezeli jest nizszy niz 1, ozna-
cza to, ze w projekcie nastapily opéznienia.

COST PERFORMANCE INDEX [CPI = BCWP/ACWP] Wska-
znik wydajnosci wykonania kosztu - pozwala okresli¢ jaka czesé budzetu zos-
tata wykonana zgodnie z harmonogramem, np. CPI 0,6 oznacza, ze za kazda
wydana zlotowke otrzymano prace réwna 60 groszy.
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2.4.2 Interpretacja wskaznikéw z wykorzystaniem graficznej
reprezentacji

Wskaznik SV wskazuje nam zaréwno rozbieznosci w stosunku do harmonog-
ramu jak i planu finansowego i moze by¢ okreslany np. w tygodniach lub war-
tosciach pienieznych.

10

Koszt
(PLN)

1

1
Odchylenie 1
od harmonogramu |
(w wgodnli.a.ch] :
1

s BCWS Caas
BCWP (tygodnie)
— ACWP

Rysunek 2.5. Graficzna reprezentacja odchyleii od harmonogramu R

W tym przypadku wskaznik SV mial wartosé - 3, a CV 1, co mozna czytaé jako
3 tygodnie opdznienia przy kosztach nizszych o 1 PLN.
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Rysunek 2.6. Plan skumulowanych wydatkow

A teraz wyobrazmy sobie, co by bylo, gdybyémy do monitorowania projektu
wykorzystywali jedynie wskazniki odchylenia kosztow (CV). Linia ACWP be-
dzie pokrywac sie z BCWS rowniez w sytuacji, gdy srodki wydatkowane w pro-
jekcie beda zgodne z warto$ciami zaktadanymi, ale za te $§rodki zostanie zrea-
lizowane mniej niz planowano. Na koniec projektu mozna wtedy spodziewac
sie probleméw zwigzanych z brakiem mozliwosci zrealizowania celu przy zato-
zonym budzecie.

9

Budzet

S et oo BCWS
=
2 .

=
—
= 3%
2 58
E [
=
e
7]
Cza;

Rysunek 2.7. Krzywa BCWS obrazujaca skumulowane planowane wydatki - przy-
ktad
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Data dokonania analizy

CV - Cost Variance
SV - Schedule Variance

Rysunek 2.8. Monitorowanie przyktad 1 (przekroczony budzet, wykonanie ponizej

planu)

Na przyktadzie zobrazowanym na rys. 2.8 projekt nie osiggnat zatozonego celu,
jesli chodzi o produkty - krzywa BCWP przebiega ponizej BCWS, przekroczo-
no natomiast budzet. Oznacza to, iz albo projekt byt niedoszacowany, albo nie-
prawidlowo prowadzony (koszty znacznie przewyzszaja zaktadane). Jednym
stowem, zrobiono mniej niz zaktadano, za to wydano znacznie wiecej. W tej
sytuacji nalezy przeanalizowa¢ skutki dalszego prowadzenia projektu i podjac
dziatania naprawcze, wzglednie zamkna¢ projekt, jesli okaze sie to najlepszym
wyjSciem. W takiej sytuacji wszystkie poniesione koszty traktowane sa jako
koszty utopione.
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Data dokonania analizy Czas

CV - Cost Variance
SV - Schedule Variance

Rysunek 2.9. Prognoza



38 2 Materialy podstawowe

Jezeli zadne kroki nie zostang przedsiewziete, mozna spodziewaé sie rozwo-
ju wypadkow i skutkow jak pokazano na rysunku (rys. 2.9):

Widoczna powyzej linia trendu (linie taka mozna wygenerowacé z tatwoscia
w programie Excel) jest skutecznym narzedziem komunikacji z decydentami.
Tworzac te linie trendu, nalezy jednak by¢ ostroznym i ocenié, czy rozbieznosé
jest chwilowa (np. przesunieto zaptate za umowy o dzieto z powodu braku pro-
tokolow) czy tez jest stata (np. czesé zespotu projektowego odeszia i niepredko
znajdziemy zastepstwo). W przypadku chwilowych odstepstw nie uwzglednia-
my tego w trendzie, dlatego nie zawsze proste, metody tworzenia linii trendu
sa odpowiednie.

Bywaja tez sytuacje, gdy projekt przebiega szybciej niz planowano, a wy-
datki na jego poszczegdlne elementy nie przekraczaja planowanych. W sytua-
cji, jak na ponizszym rysunku mozna zaktadaé, ze projekt zakonczy sie przed
czasem, a budzet nie zostanie przekroczony. Nalezy jednak zwroci¢ uwage, czy
takie przyspieszenie nie odbywa sie kosztem jakosci w projekcie (jak widac,
monitorowanie finansowe moze wskazaé¢ na problemy w innych obszarach).

Budzet B
60 tys. 41— —
5V - - - ’
o+ # =
40 tys. | o A = g
LA Lly]
# E’ 5]
20 tys. P
-
B
A
'
o
Data dokonania analizy Czas
CV-CostVariance @ = = = = = = == ACWP
SV - Schedule Variance BCWP

Rysunek 2.10. Projekt prowadzony zgodnie z budzetem i realizowany szybciej niz
zaplanowano

Natomiast w projekcie zaprezentowanym na rys. 2.11 prace przebiegaja za wol-
no. Jezeli jest to na przykltad projekt dotyczacy wprowadzenia nowego produ-
ktu na rynek, takie opdznienie moze sprawié, ze cate przedsiewziecie okaze sie
chybione. Koszty nie sa przekroczone, lecz istnieje niebezpieczeristwo, ze przy
takich opéznieniach moga sta¢ sie kosztami utopionymi.

Teoretycznie, moze tez wystapi¢ sytuacja (zobrazowana na rysunku 2.12),
kiedy projekt jest prowadzony szybciej niz zaktadano i po nizszych kosztach.
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Rysunek 2.11. Projekt prowadzony zgodnie z budzetem, ale za wolno

Niestety w mojej praktyce nie spotkatem sie z taka sytuacja. Mozna przypusz-
czal, ze na etapie planowania osoby odpowiedzialne za przygotowanie projektu
byty bardzo zachowawcze albo tez ich premie zalezaly od przekraczania norm

w prowadzonych projektach.

Budzet
4— BCWS
60 tys.
cv

40 tys. %l:

5V 2
20 tys.

Data dokonania analizy Czas
CV - CostVariance @ = = = = = = = =« ACWP
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Rysunek 2.12. Projekt prowadzony szybciej niz planowano i ponizej zalozonego
budzetu
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Przyktad

Firma x rozpoczyna projekt, ktérego celem jest uruchomienie parkingéw rowe-
rowych. Kazdy z parkingéw ma by¢ wyposazony w specjalny system informa-
tyczny oraz dawaé¢ mozliwo$¢ wypozyczania roweréow z wykorzystaniem karty
miejskiej. Firma obecnie zaczeta dziatania w 3 miastach:

e Zadanie A - W Kielcach planowane jest uruchomienie 20 stanowisk z ro-
werami w ciggu 2 miesiecy;

e Zadanie B - W Radomiu planowane jest uruchomienie 40 stanowisk z ro-
werami w ciagu 3 miesiecy;

e Zadanie C - W Olsztynie planowane jest uruchomienie 10 stanowisk z ro-
werami w ciggu 2 miesiecy.

Koszt zamontowania jednego stanowiska wynosi 2000 PLN
Catkowity budzet Zadania A = 40 000 PLN;
Catkowity budzet Zadania B = 80 000 PLN;
Calkowity budzet Zadania C = 20 000 PLN.

Po pierwszym miesiacu zarzadzono kontrole. Na ten moment powinno by¢ za-
montowanych w Kielcach 10 stanowisk, w Radomiu 10, a w Olsztynie 5. Tym-
czasem w Kielcach byty tylko 3 stanowiska, w Radomiu 10, i w Olsztynie 10.
Koszt jednostkowy dla kazdego z miast byt rézny od budzetowanego - w Kiel-
cach wynioést 1500 PLN, w Radomiu 3500 PLN, za$ w Olsztynie 1800 PLN.

BCWS|ACWP |BCWP |Interpretacja

Zadanie A|20 000 (4500 |6000 |Zadanie opdznione i wydatki
nizsze niz planowane

Zadanie B |20 000 |35000 [20000 |Zadanie prowadzone zgodnie

z harmonogramem, ale znacznie
przekroczony budzet

Zadanie C|10 000 |18 000 {20 000 |Zadanie przyspieszono

i zakonczono w miesiac -

koszty ponizej planowanych

Jezeli w zadaniu C zastosowaliby$my metode tradycyjng, tzn. badania odchy-
lenia ACWP od BCWS, to mogliby$my wysnu¢ mylny wniosek, iz budzet na
to zadanie bedzie przekroczony - tymczasem zadanie zostalto juz zamkniete za
kwote ponizej zabudzetowanej. Aby ulatwi¢ ocene, mozna zastosowaé wskaz-
niki (tab. 2.10):

Dla przyktadu w Zadaniu A CPI 1,33 oznacza, ze za kazda ztotowke otrzy-
mali§my prace warta 1,33 zlote, natomiast SPI 0,3 oznacza zapdznienie wzgle-
dem harmonogramu. W zadaniu B wskaznik SPI = 1 oznacza, ze jest ono rea-
lizowane zgodnie z harmonogramem, a CPI 0,57, ze za kazda zabudzetowana
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Tabela 2.10. Wskazniki

Ccv SV|CPI|SPI
Zadanie A| 1500/-14000(1,33| 0,3
Zadanie B|-15000 010,57 1
Zadanie C| 2000| 10000|1,11| 2

ztotowke uzyskalismy prace warta jedynie 0,57 PLN. Projekt jako calos¢ (jak
wynika z rysunku 2.13) toczy sie wolniej przy wyzszych kosztach.
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Rysunek 2.13. Przyktad

Bardziej zaawansowane wskazniki monitorowania i prognozowanie

Oprocz opisanych wezesniej miar metoda wartosci wypracowanej pozwala ob-
liczy¢ procentowe wskazniki wykonania, takie jak:

e Planowany procent wykonania (Percent Complete Scheduled) - PCS =
BCWS/BAC* - wskaznik okresla, jaki procent budzetu zgodnie z planem
powinien zosta¢ wykonany w danym momencie.
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e  Wykonany procent wykonania (Percent Complete) - PC = BCWP/BAC -
wskaznik pokazuje jaka cze$¢ budzetu zostata wykonana po uwzglednieniu
faktycznych osiggnie¢ projektu.

e Rzeczywisty procent wykonania budzetu (Percent Complete Actual) - PCA
= ACWP/BAC - wskaznik okresla, ile % srodkow faktycznie zostalo wy-
datkowanych.

*BAC oznacza (budget at completion), czyli planowany przez nas budzet
i np. na rysunku 2.13 wynosi on 1400000

oraz prognozowac budzet w oparciu o:

e  Wymagany wskaznik wykonania kosztéw - TCPI= (BAC - BCWP)/(BAC
- ACWP), okresla z jaka efektywnoscia zasoby powinny by¢ wykorzysty-
wane przez pozostala czes¢ projektu - warto$¢ powyzej 1 oznacza, ze zasoby
powinny by¢ wykorzystywane bardziej intensywnie, za$ ponizej 1 mniej in-
tensywnie.

e Szacowany koszt koricowy przy zalozeniu utrzymujacej sie tendencji (FEs-
timated At Completion): EAC = BAC/CPL.

e Szacowany koszt konicowy przy zalozeniu dalszych kosztéw wedtug budzetu
(Estimated At Completion) - EAC = ACWP + (BAC - BCWP).

e  Wskaznik odchylenia budzetu (Variance At Completion) - VAC =BAC-
EAC okresla odchylenie prognozowanego budzetu, ktory zostanie wydat-
kowany na koniec projektu od oryginalnie planowanego.

Tworzac prognozy, warto opracowywac je w wersji optymistycznej i pesymi-
stycznej - np. jesli mamy ,chwilowe” wahniecie w projekcie dzialajace na
jego niekorzysé, wersja optymistyczna wskaznika EAC powinna zosta¢ obli-
czona z wykorzystaniem wzoru zakltadajacego dalsza realizacje zgodnie z bu-
dzetem (bo przeciez odchylenie nie jest state).

Wykorzystujac metode wartosci wypracowanej mozna obliczy¢ takze sza-
cowany czas trwania projektu. Przyjmujac ST (Scheduled Time) jako plano-
wany czas realizacji oraz AT (Actual Time) jako aktualny czas realizacji, sza-
cowany czas realizacji ET (Estimated Time) przy zalozeniu utrzymujacej sie
tendencji mozna obliczy¢ jako iloraz: ET=ST /SPI, natomiast szacowany czas
realizacji ET przy zalozeniu dalszej realizacji zgodnie z harmonogramem (ten-
dencja chwilowa) mozna obliczy¢, korzystajac z zaleznosci:

ET = AT + (100% - PC) * ST
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2.5 Materialy éwiczeniowe
CASE - STUDY

Projekt e-bike

W celu opracowania systemu do automatycznego zarzadzania parkingami ro-
werowymi ZTM powotalo spotke celowa o nazwie e-bike. Spoétce tej postawio-
no zadanie opracowania oprogramowania oraz czesci mechanicznych stanowia-
cych integralng czes¢ automatycznych wypozyczalni i parkingéw rowerowych.
System ten ma umozliwia¢ pelng automatyczna obstuge tych elementow, za-
rowno od strony administratora parkingu, jak i jego potencjalnych uzytkowni-
kéw. Elementem spinajacym wszystkie czesci systemu w zatozeniu ma by¢ por-
tal internetowy.

W szczegolnoscei system bedzie:

e Przedstawial niezbedne informacje zarzadcze (np. liczba wolnych miejsc,
rowery w serwisie, skradzione rowery);

e Sygnalizowal przeciazenie parkingu/wypozyczalni z wyprzedzeniem;

e Umozliwial wykorzystywanie kart magnetycznych (zamykanie6twieranie
stojakow, pobieranie kaucji za wypozyczenie roweru, inne oplaty);

e Identyfikowal osoby wypozyczajace lub blokujace na parkingu rower;

e Sygnalizowal proby kradziezy roweru (proba zerwania blokady mechanicz-
nej);

e Dostarczal danych do analiz np. czasu wypozyczenia roweru przez jednego
uzytkownika, przekroczenia czasu wypozyczenia.

Dla uzytkownika indywidualnego innowacyjnos¢ to:

e zdalnarezerwacja wypozyczenia roweru oraz uzyskanie informacji na temat
aktualnej dostepnosci roweréow

e pozostawienie roweru na dozorowanym elektronicznie stojaku

e wypozyczenie roweru na podstawie karty identyfikacyjnej (np. elektroni-
cznej legitymacji studenckiej)

e platnosci za wypozyczenie roweru za pomoca kart: kredytowej, Warszaw-
skiej Karty Miejskiej, e-przelewoéw, sms oraz blokowanie kaucji

e portal spoteczno$ciowy - bezposrednie wyrazania opinii dotyczacych dos-
tepnosci i uzytecznosci systemu parkingéw, aktywne uczestniczenie w roz-
woju systemu.

Przedstawiciele spotki maja przedstawi¢ Zarzadowi ZTM efekt wstepnych ana-
liz popytu oraz koncepcje, w jaki sposob spotka ma sfinansowac swoja dziatal-
nos$¢ zaréwno na etapie tworzenia systemu, jak i po jego wdrozeniu. Opracowa-
no wstepnie plan projektu. Pytania, na ktére wcigz musi teraz odpowiedzieé
Prezes, to:
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Jakie zasoby beda potrzebne w poszczegblnych etapach prac (zaréwno: lu-
dzkie, jak i rzeczowe czy finansowe) i jakie koszty dzialalnosci firma bedzie
ponosi¢ (okres prognozy to 5 lat)

Jaka wysoko$¢ kapitatu wlasnego powinna mie¢ spoétka

e}

o

o

50.000 PLN
50.000- PLN
120.000 PLN

Jak pozyska¢ finansowanie, rozwazane opcje to:

(e]

o

kredyt bankowy oprocentowany 14 % na 15 lat,

pozyskanie dotacji z UE w wysokosci 85% kosztow opracowania, proje-
ktu (pozostalte 15% finansowane z kredytu bankowego 14% na 7 lat,
pozyskanie dotacji z UE w wysokosci 85% kosztow opracowania, proje-
ktu (pozostate 15% finansowane ze $rodkow whasnych).

Co bedzie spoétce przynosi¢ przychody: ustugi, ktore zostaly zidentyfiko-
wane, to:

(e]

e-platnosci - bezgotowkowe, dokonywane przy uzyciu personalizowanej
karty miejskiej, petniacej funkcje portmonetki elektronicznej; dotyczy
optat za parkowanie, kaucji za wypozyczenie roweru a takze innych kart
magnetycznych i poprzez portal internetowy w przypadku pozostatych
ustug e-info i e-rezerwacji;

e-info - informacja o zajetosci miejsc postojowych i dostepnosci rowe-
row w poszczegolnych lokalizacjach, dostepna w Internecie i za posred-
nictwem urzadzeri mobilnych (przesytana po zgloszeniu zapotrzebowa-
nia przez uzytkownika);

e-rezerwacja - mozliwosci dokonania rezerwacji i wypozyczenia roweru
w okreslonej lokalizacji, wykorzystujac urzadzenia mobilne;

e-turysta - informacja turystyczna o atrakcjach turystycznych, trasach,
wydarzeniach, dostepna dzieki tabletom instalowanym na parkingach;
e-administracja - ustuga dla instytucji i firm - nabywcéw produktu; jest
to on-line’owy dostep do danych transakcyjnych systemu (np. stopien
wykorzystania parkingéw, ilo§¢ wynajmowanych roweréw, czas wynaj-
mu, kradzieze) oraz tworzenie raportoéw w przekrojach wybranych przez
uzytkownika. Informacje te pozwola réwniez na optymalizacje systemu,
np. poprzez przewiezienie roweréw miedzy lokalizacjami, konieczno§é
zwiekszenia liczby stanowisk postojowych.

Zalozenia (wymagania zarzadu ZTM)

Wkrotce po zakoriczeniu projektu (do korica roku kalendarzowego) system zos-
tanie wdrozony w 6 lokalizacjach (z czego w dwoch do zakonczenia projektu).
Promocja nowego produktu i jego oferowanie potencjalnym klientom bedzie
odbywala sie juz w czasie jego tworzenia. Zatozeniem gltéwnym jest podpisanie
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umowy z odbiorca pierwszych lokalizacji, tj. w jednym miescie juz na etapie
projektu, tak by z chwila ukoniczenia projektu uruchomié¢ dwie lokalizacje par-
kingowe spiete systemem i gotowe do $§wiadczenia ustug elektronicznych. Uda-
ne wdrozenie u pierwszego klienta i kampania promocyjna skutkowaé beda
pozyskiwaniem kolejnych uzytkownikéw systemu juz w pierwszym roku jego
funkcjonowania.

Model biznesowy

Proponowany system jest kompleksowym, modutowym rozwigzaniem umozli-
wiajacym dostosowanie do potrzeb tak zréznicowanych odbiorcéw jak samo-
rzady, urzedy, instytucje oSwiatowe (szkoly, wyzsze uczelnie, akademiki), bib-
lioteki, centra handlowe i rozrywkowe (kina, kregielnie), obiekty turystyczne
(hotele, pensjonaty, muzea, galerie, parki, ogrody zoologiczne, obiekty histo-
ryczne) oraz osiedla mieszkaniowe.

Projekt e-bike jest czescia catoSciowego programu zarzadzania parkingami
rowerowymi sktadajacego sie z 2 czesci: hardwaru (stojaki, automatyka do-
zorujaca i rowery) oraz softwaru - inteligentnego systemu elektronicznego (e-
bike). Na ten system skladac sie beda: scentralizowana baza umieszczona na
serwerze wnioskodawcy i przez niego zarzadzana, system informatyczny skta-
dajacy sie z modutéw: transakcyjnego, statystycznego, administratora, zarza-
dzajacego sprzetem. Bedzie on w catosci dziata¢ na serwerze, dane z automaty-
cznego systemu obstugi stojakéw beda przekazywane do systemu poprzez In-
ternet. Koricowki do danych statystycznych i o zajetosci stojakéw beda udos-
tepniane klientom instytucjom zarzadzajacym parkingami réwniez przez In-
ternet. Wszelkie dane przekazywane beda za posrednictwem Internetu. Dodat-
kowym elementem systemu jest portal spoteczno$ciowy, réwniez zarzadzany
przez wnioskodawce. Cate oprogramowanie zostanie zrealizowane poprzez na-
rzedzia opensource takie jak Apache, PHP, MySQL. Serwer bedzie dziatal pod
kontrola systemu Linux.

Whioskodawca bedzie dostarczal calosciowe rozwigzania parkingowe, z cze-
go:

e Hardware, na ktory jako jedyny bedzie miat licencje, produkowany bedzie
przez wspoélpracujace firmy i przez nie rOwniez montowany - nie jest to
jednak elementem projektu i nie bedzie omawiane szerzej

e Oprogramowanie bedzie dostarczane przez Wnioskodawce, ktory bedzie je-
go wlascicielem i bedzie takze odpowiedzialny za utrzymanie systemu w ru-
chu. Baza danych i serwer beda znajdowaty sie u Wnioskodawcy, ktoéry be-
dzie petnit role Software as a Service.

Przychody beda czerpane z dwéch zrédet:

Sprzedazy jednorazowej zwigzanej z wdrozeniem systemu oraz jego dosto-
sowaniem do potrzeb gdzie cena uzalezniona bedzie od wielkosci parkingu i od
wdrazanej funkcjonalnosci:
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e Do 15 stojakow dla kazdej lokalizacji cena wyniesie...
e Powyzej 15 stojakéw dla kazdej z lokalizacji cena wyniesie...

oraz miesiecznej oplaty abonamentowej uiszczanej przez uzytkownikéw, nali-
czanej od kazdej lokalizacji w cenie... za pelng funkcjonalnosé. Optaty te zwia-
zane sa z mozliwoscia generowania raportoéw oraz biezacego zarzadzania sys-
temem.

Na potrzeby prognozy przyjmujemy, iz samorzady bedace gtéwnymi od-
biorcami systemu beda kupowaly pelng funkcjonalnosé. Ze wzgledu na modu-
towos¢ uzytkownik bedzie mial mozliwo$é¢ dowolnego rozszerzania funkcjonal-
nosci o e-ustugi, ktore bedzie mogt konfigurowaé via Internet. Np. system be-
dzie umozliwial dotgczenie ustugi e-rezerwacja oraz jej konfigruacje jako ustugi
platnej lub bezptatnej. Jest to wygodne rozwiazanie dla uzytkownikow, ktorzy
na poczatek moga zakupi¢ niepelng funkcjonalnos$é systemu i stopniowo wery-
fikowa¢ przydatno$é kolejnych e-ustug. Dolozenie kazdej z ustug wiazaé sie
bedzie z kosztem dla uzytkownika w wysokosci... PLN, podstawowa funkcjo-
nalnos¢ kosztowac bedzie... PLN netto (kwota ta bedzie uiszczana wraz z mie-
siecznym abonamentem).

Dodatkowymi przychodami dla wnioskodawcy umozliwiajacymi tez rozwdj
portalu beda przychody z ustug reklamowych §wiadczonych na rzecz np. pro-
ducentéw sprzetu rowerowego, sklepow.

Dzialania

Etap I: Projektowanie i prototypowanie modulu zarzadzania sprze-
tem

Dziatanie 1 - projektowanie
1.10.2009 - 31.03.2010

Zaprojektowanie modutu zarzadzajacego sprzetem. Oprogramowanie bedzie
dziatalo na serwerze dostepnym przez Internet, bedzie tez komunikowalo sie ze
sprzetem do wypozyczania i parkowania roweréw. Niezbedna funkcjonalnosé,
to potwierdzenie dla sprzetu, ze dany uzytkownik wypozyczajacy rower zapta-
cil za jego wypozyczenie przez Internet (karta kredytowa, e-przelew) lub SMS.
Sprzet podczas proby wypozyczenia przekaze do modutu zarzadzajacego iden-
tyfikator wypozyczajacego (karta miejska lub jednorazowy kod). Modut zarza-
dzajacy sprawdzi, czy pobrano oplate i odpowie pozytywnie lub negatywnie.
Na tej podstawie sprzet udostepni rower lub nie.

Wyniki:

Analiza wymagan systemu, projekt funkcjonalny, projekt bazy, rozpisanie za-
dan, projekt testow w szczegdlnosci sprawdzajacych, czy nie ma waskich gar-
det oraz probleméw z naktadaniem sie zdarzen i komunikatéw, harmonogram
prac.
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Dzialanie 2 - prototypowanie
1.10.2009 - 31.03.2010

Programista zgodnie z pracami projektanta stworzy oprogramowanie prototy-
powe, stuzace testowaniu wspotpracy ze sprzetem. Bedzie to uzgodnienie pro-
tokotu komunikacyjnego z producentem sprzetu i obstuga nastepujacych ko-
munikatéw przekazywanych przez sprzet:

1. Przestanie identyfikatora uzytkownika wraz z zapytaniem o mozliwo$¢ wy-
pozyczenia roweru.

Odpowiedz pozytywna lub negatywna na powyzsze zapytanie.
Informacja o wypozyczeniu roweru.

Informacja o oddaniu roweru.

Informacja o zajeciu miejsca parkingowego.

Informacja o zwolnieniu miejsca parkingowego.

N o ote N

Informacje o sytuacjach btednych w dziataniu sprzetu.

Wyniki:
Specyfikacja protokotéw komunikacyjnych. Prototyp testujacy komunikacje ze
sprzetem umozliwiajacy wykonanie zalozonych testow.

Etap II: Programowanie modulu wspélpracy ze sprzetem i analiza,
projektowanie oraz programowanie 3 e-uslug

Dzialanie 1 - programowanie modutu wspoétpracy ze sprzetem
1.04.2010 - 30.09.2010

Realizacja modutu zarzadzajacego sprzetem na podstawie projektu:

1. Zapisywanie do bazy informacji o zdarzeniach.

2. Odpowiadanie na zapytanie o mozliwos$¢ wypozyczenia roweru na podsta-
wie zapisow w bazie danych.

Wykonanie zaplanowanych testow komunikacji ze sprzetem. Na podstawie in-
formacji z testow nastapi uzupelnianie i modyfikacja projektu modutu zarza-
dzajacego sprzetem, przeprowadzone beda tez dodatkowe prace programisty-
czne.

Wyniki:

Modul zarzadzajacy sprzetem. Raport z wykonanych testow.

Dzialanie 2 - projektowanie 3 e- ustug
1.04.2010 - 30.09.2010

Analiza i projekt nastepujacych e-ustug:

1. Rezerwacja roweru
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2. Informacja dla uzytkownika indywidualnego o zajetosci parkingdéw i moz-
liwo$ci wypozyczenia roweru

3. Elektroniczne ptatnosci

Wyniki:
Analiza, projekt funkcjonalny, rozpisanie zadar, harmonogram prac, plan tes-
tow powyzszej funkcjonalnosci.

Dzialanie 3 - prototypowanie i programowanie ustug
1.04.2010 - 30.09.2010

Przez pierwsze 2 miesiace wykonany zostanie prototyp projektowanych przez
projektanta e-ustug. Dziatanie sktadac¢ sie bedzie z wyszukiwania potencjal-
nych waskich gardet i probleméw bezpieczeristwa. Przez pozostate 4 miesiace
ustugi te zostang oprogramowane.

Wyniki:
Zrealizowana funkcjonalnos¢ 3 e-ustug.

Etap III: Projektowanie i programowanie pozostalych e-usltug
Dzialanie 1 - projektowanie
1.10.2010 - 31.03.2011

Przygotowanie projektu nastepujacych e-ustug;:

1. Sporzadzanie raportéow dla uzytkownikéw instytucjonalnych

2. Portal spolecznosciowy

3. Udostepnianie informacji turystycznej za pomoca tabletow.
Wyniki:
Analiza, projekt funkcjonalny, rozpisanie zadar, harmonogram prac, plan tes-
tow powyzszej funkcjonalnosci.

Dzialanie 2 - prototypowanie i programowanie
1.10.2010 - 31.03.2011

Przez pierwsze 2 miesigce: wykonany zostanie prototyp projektowanych przez
projektanta e-ustug. W ramach dziatania dzieki prototypowi, beda sygnalizo-
wane i rozwigzywane potencjalne problemy, w tym zwiazane z bezpieczenst-
wem. W czasie pozostalych 4 miesiecy zostanie wykonane oprogramowanie.

Wyniki:
Zrealizowana funkcjonalno$é e-ustug.
Drzialanie 3 - opracowanie szaty graficznej portalu i prezentacji multimed-
ialnej
1.10.2010 - 31.03.2011
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Zaprojektowanie i wykonanie projektu graficznego portalu, wykonanie prezen-
tacji multimedialne;j.

Wyniki:
Szata graficzna portalu. Prezentacja multimedialna.

Dzialanie 4 - testowanie
1.10.2010 - 31.03.2011

Testowanie systemu zgodnie z projektem testow. Wspolpraca z programistami
w celu wyjasniania problemoéw.

Wyniki:
Raport testow.

Dzialanie 5 - Promocja projektu
1.10.2010 - 31.03.2011

Akcja telemarketingowa do samorzadéw. Jej efektem beda umawiane spotka-
nia z potencjalnymi klientami, dla ktérych wykonana zostanie prezentacja.
Przygotowanie e-mailingu do innych podmiotéw - potencjalnych klientow.

Wyniki:
Telemarketing skierowany do wszystkich wybranych samorzadéw w miastach;
organizacja przynajmniej 5 spotkan. Akcja e-mailowa.

Etap IV: Wdrozenie produkcyjne systemu w 2 lokalizacjach
Dzialanie 1 - wdrozenie produkcyjne systemu
01.04. 2011 - 30.09.2011

Uzgodnienie lokalizacji, zainstalowanie automatyki oraz systemu w 2 lokaliza-
cjach i uruchomienie systemu.

Wyniki:

Wdrozony system.

Dzialanie 2 - nanoszenie poprawek w projekcie
01.04.2011 - 30.09.2011

Uzupehianie i modyfikacja weze$niejszych projektéw na podstawie wynikow
testow i problemoéw podczas wdrazania.

Wyniki:

Uzupekione projekty.

Dzialanie 3 - nanoszenie poprawek w oprogramowaniu
01.04. 2011 - 30.09.2011
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Wprowadzanie zmian na podstawie zmienionych projektow.

Wyniki:
Zmiany w oprogramowaniu.

Dzialanie 4 - testowanie
01.04. 2011 - 30.09.2011

Testowanie systemu zgodnie z projektem testow. Wspolpraca z programistami
w celu wyjasniania problemoéw.

Wyniki:
Raport testow.

Dzialanie 5 - przygotowanie dokumentacji systemu i instrukcji uzytkow-
nika
01.04. 2011 - 30.09.2011

Wykonanie ,samouczka” dostepnego przez Internet dla uzytkownika koncowe-
go oraz dokumentacji i instrukeji papierowej do systemu oraz sprawdzenie ich
adekwatnosci do potrzeb uzytkownikow.

Wyniki:
Dokumentacja do systemu, kurs szkoleniowy, instrukcja uzytkownika, ankiety.

Dzialanie 6 - administrowanie trescia.
01.04. 2011 - 30.09.2011

Wprowadzanie treéci do portalu i moderowanie tresci wprowadzanych przez
uzytkownikow.

Wyniki:
Uzupekiony portal.

Dzialanie 7 - Prowadzenie dziatan promocyjnych dla szerszej grupy odbior-
cz€j
01.04. 2011 - 30.09.2011

Organizowanie kolejnych spotkan z samorzadami. Akcja mailingowa kierowana
do pozostalych odbiorcéw instytucjonalnych. Rozpoczecie dziatalnosci portalu
- akcje skierowane do szerszej grupy, linkowanie portalu do innych stron.

Wyniki:
15 spotkan z samorzadami. Mailing pocztowy do 2000 wybranych podmiotéw.

Akcja wspolorganizowana z ,masa krytyczng”

Wymagane Srodki trwale:
Jakie zasoby techniczne beda wymagane dla przeprowadzenia projektu?
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Wymagane zasoby ludzkie:
Stawki wynagrodzen uzasadni¢ mozna wymaganymi kompetencjami:

. Analityk/projektant

. Programista

. Programista znajacy zagadnienia bezpieczenistwa
. Tester

Grafik

. Wdrozeniowiec

. Specjalista ds. promocji

. Osoba zatrudniona do przygotowania dokumentacji systemu i instrukcji
uzytkowania.

9. Specjalista ds. zarzadzania trescia,
10. Kierownik projektu 10 specjalista ds. finansowych i administracyjnych
11. ksiegowy

Projekt pierwsze przychody generuje w roku. .. w wysokosci. .. Wynikaja one
z wdrozenia systemu w szesciu lokalizacjach 6*...=... PLN oraz ze sprzedazy
abonamentu miesiecznego za korzystanie z systemu dla. . . lokalizacji*. .. mie-
siace —=...PLN. W analizowanym roku projekt przynosi strate/zysk w wyso-
kosci... PLN. W roku. .. przychéd z projektu wynosi. . .tys. PLN, wynika on
z zainstalowania systemu w. . . lokalizacjach, co daje...PLN oraz optat abona-
mentowych w wysokosci. . .tys. PLN. W analizowanym roku projekt generuje
zysk netto w wysokosci. . .tys. PLN. Wskaznik rentownosci sprzedazy... =
...%. W kolejnym roku przychody osiggane z projektu wynosza...PLN, na-
tomiast zysk netto. . .tys. Wartosé¢ przychodéw wynika z zainstalowania w ko-
lejnych. .. lokalizacjach systemu - ... oraz z miesiecznych optat abonamento-
wych. . .PLN. WskaZnik rentownosci sprzedazy w roku. .. wyniesie. . .* 100% =
...%. W ostatnim analizowanym roku projekt generuje przychody na pozio-
mie. . .tys. PLN, wynikaja one z: zainstalowania systemu w... lokalizacjach
...PLN oraz z pobieranych miesiecznych optat abonamentowych w wysokos-
ci...tys. PLN. Poziom zysku netto w tym roku wyniesie. . .tys. PLN. Wskaznik
rentownosci sprzedazy osiggnie poziom. . .%.

7 przeprowadzonej analizy wynika, ze projekt od roku. .. osiaga nadwyzki
finansowe. W kolejnych latach nastepuje systematyczny wzrost zysku netto.

CASE - monitorowanie

ZTM postanowil sprawdzié¢, jak przebiega realizacja projektu i zazadal szcze-
gbélowego raportu z dziatan wdrozeniowych. Jestes ,zewnetrznym audytorem”
odpowiedzialnym za przygotowanie informacji i ich przedstawienie Zarzadowi.
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W etapie IV w 2 lokalizacjach miato zosta¢ zamontowanych: 20 stanowisk (10
w kazdej), 4 terminale, wdrozony system informatyczny i uruchomiona strona
Internetowa. Do ciebie nalezy za$ ocena zgodnodci realizacji z planem i opra-
cowanie rekomendacji, czy projekt powinien by¢ kontynuowany, czy tez lepiej
sie z niego wycofaé i kupi¢ kilka dodatkowych autobuséw. Faza wdrozeniowa
rozpoczeta sie w kwietniu, a powinna zakonczy¢ w pazdzierniku - twoj Ra-
port ma obejmowaé okres od kwietnia do korca lipca. Korzystajac z planu
projektu, sporzadzasz linie wydatkow planowanych (rys. 2.14, 2.15) dla fazy
wdrozeniowej (BCWS).

kwoty na koniec miesigca

kwiecien | maj czerwiec | lipiec sierpien wrzesie  |paZdziernik

Zadanie 1 ur strony Internetowej 200 200 200 200
Zadanie 2 Montaz stojakdw w izacji | 00
Zadanie 3 MontaZ terminali w izacji |
Zadanie 4 Montaz stojakow w izacji Il
Zadanie 5 MontaZ terminali w izacji Il
Zadanie & Zenie systemu infor

\iesi

1400 1400 1400 3800 3800 2000 1000
wydatki 0 1400 2800 4200 8000 11800 13800 14800

wydatki

=

Rysunek 2.14.

BCWS - krzywa planowanych skumulowanych wydatkow
16000

14000 14600

12000 |
10000 |
8000 |
6000 |
4000 |

2000 |

kwiecien maj czerwiec lipiec sierpiert  wrzesien  paidziernik

Rysunek 2.15.

Przed wyjazdem otrzymujesz z dzialu ksiegowego dane finansowe i podsumo-
wujesz aktualne wydatki.

Strona internetowa - 2 faktury jedna na kwote 300 (platna w maju) dotyczaca
grafika, a druga za opracowanie CMS na 500 (ptatna w lipcu).
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Stojaki w 1 lokalizacji - faktura na 1600 (ptatna w czerwcu).

Stojaki w 2 lokalizacji - faktura na 400 (platna w czerwcu).

Terminale w 1 lokalizacji - brak danych finansowych.

Terminale w 2 lokalizacji - faktura na 700 (ptatna w lipcu).

Wdrozenie systemu Informatycznego - faktura na 2500 (ptatna w lipcu).

Kamienie milowe dla poszczegblnych zadan, ktére powinny by¢ osiggniete
w okresie sprawozdawczym:

1. Uruchomienie strony Internetowej
a. Koniec maja projekt i wykonanie grafiki
b. Koniec lipca dziatajacy CMS
2. Montaz stojakéw w lokalizacji 1
a. Koniec czerwca 20 stojakow
3. Montaz terminali w lokalizacji I
a. Koniec lipca zamontowany 1 terminal
4. Montaz stojakéw w lokalizacji 11
a. Koniec czerwca zamontowane 20 stojakow
5. Montaz terminali w lokalizacji I
a. Koniec lipca zamontowany 1 terminal
6. Wdrozenie systemu informatycznego
a. Brak kamieni milowych (oceniane w oparciu o % wykonania).

Uzbrojony w krzywe BCWS i ACWP oraz liste kamieni milowych dla posz-
czegblnych miesiecy wyruszasz na kontrole w teren. Troche niepokoja cie ro-
znice w kwotach wydatkowanych i planowanych, ale bez rekonesansu i okres-
lenia faktycznego postepu prac nie potrafisz oceni¢ statusu projektu.

Na podstawie zebranych danych finansowych opracuj krzywa ACWP.

Po przybyciu na miejsce dokonujesz kontroli

1. Strona Internetowa: grafika jest opracowana, jednak nie zakonczono jesz-
cze prac nad CMSem - dokonano odbioru cze$ciowego pierwszego etapu
prac - stopieni zaawansowania prac nad CMSem okreslasz na ok. 75%;

2. W pierwszej lokalizacji zamontowano 20 stojakéw, ale nie ma ani jednego
terminalu;

3. W drugiej lokalizacji zamontowano tylko 8 stojakow i jeden terminal;

4. Wdrozenie systemu informatycznego - oceniasz zaawansowanie prac na
10%.
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Opracuj krzywa BCWP - (wybierz odpowiednia metode pomiaru dla po-
szczegolnych zadan), w tym celu musisz okreslié np. koszt jednost- kowy
jednego stojaka i jednego terminalu.

Na podstawie graficznej reprezentacji krzywych zinterpretuj dane globalne
(jesli poprawnie wykonales zadanie, realizacja budzetu i harmonogramu nie
napawa optymizmem) oraz ocer stopienn wykonania kazdego z zadan z wyko-
rzystaniem nastepujacych wskaznikow:

(€)% SV SPI CPI

Wskazniki (BCWP-ACWP)|(BCWP-BCWS)|(BCWP/BCWS)|(BCWP/ACWP)
Globalne (suma

dla wszystkich zadari)
Zadanie 1
przygotowanie grafiki
dla strony internetowej
Zadanie la
przygotowanie CMSa
i tresci

Zadanie 2

Montaz stojakow

w lokalizacji I
Zadanie 3

Montaz terminali

w lokalizacji I
Zadanie 4

Montaz stojakow

w lokalizacji IT
Zadanie 5

Montaz terminali

w lokalizacji IT
Zadanie 6

Wdrozenie systemu
informatycznego

Zinterpretuj wskazniki.

Roéznica pomiedzy kosztami planowanymi a rzeczywistymi wynosi. . ., na-
tomiast Earned Value jest ujemne, co oznacza, ze . ... Wskaznik SPI oraz CPI
ksztaltuja sie odpowiednio. .. i wskazuja na... w odniesieniu do harmonogra-
mu oraz za kazda wydang zlotowke otrzymalismy wartosc. . ..

Ktore z zadan jest najbardziej zagrozone (opdznione oraz niedoszacowa-
ne?). Jak przedstawia sie sytuacja dla poszczegolnych lokalizacji? Odpowiedz
na te pytania, wykorzystujac wskazniki.
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Zgodnie z harmonogramem przebiegaja jedynie zadania nr. ... Pozostate
sa opoznione o ... w przypadku zadania nr. .. ., o... w przypadku zadania nr.
...1o0...wprzypadku zadania nr. ..

Najwieksze op6znienia dotycza lokalizacji. .. W odniesieniu do budzetu za-
dania nr. ... 1inr. ... znacznie przekraczaja budzet. .., co oznacza, ze nie be-
dzie mozliwosci ukonczenia prac zaréwno w zalozonym terminie, jak i z za-
chowaniem oryginalnie przyznanych §rodkéw.

Przedstaw tez procentowe wskazniki wykonania, odpowiadajac na pytanie
- jaka cze$¢ budzetu powinna zostac zrealizowana do lipca, jakie jest faktyczne
% wykorzystanie budzetu, a jakie powinno by¢, biorgc pod uwage postep prac.

Opracuj prognoze.

Zespo6t projektowy zmaga sie z powaznymi problemami z wdrozeniem sys-
temu. Glowny programista zainkasowal zaliczke i wyjechat za granice - trwaja
poszukiwania zastepstwa - nie zaptacono jeszcze zespotowi programistow za
wykonang w lipcu prace. Firma robigca podzespoty do terminali ma chwilowy
przestdj zwiazany z oczekiwaniem na czeSci z zagranicy (ten problem lada
chwila powinien sie rozwiazac). W drugiej lokalizacji (tej gdzie zainstalowano
tylko 8 stojakow) nie ma szans na zainstalowanie pozostatych 12, bo okazato
sie, ze protest ztozyli ekolodzy i musiano ograniczy¢ powierzchnie parkingu.

Przy tak duzych zawirowaniach nie ma mozliwosci sporzadzenia prostej li-
nii trendu. Ponizej linia trendu ,wygenerowana’” automatycznie metoda linio-
wa w pakiecie Excel (rys. 2.16), porownaj ja z opracowang w pozniejszym eta-
pie linia uwzgledniajaca szereg uwarunkowan projektowych.

16000

14600
14000 /ﬁﬁﬂ
12000

/lﬁm = Wiersz 14
10000 = \Wiersz 24

™\ Regresja liniowa dla

8000 o - Wlersz- 24. )
™\ Regresja liniowa dla
Wiersz 24
6000 == Wiersz 35
. Regresja liniowa dla
4000 Wiersz 35
00
2000 300
300, 00

(i)
kwiecieti ~—maj czerwieec lipiec sierpiefi wrzesieft pazdziernik

Rysunek 2.16.
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2 Materialy podstawowe

W tej sytuacji korzystajac z wtasnego ,zdrowego rozsadku”, opracuj samo-

dzielnie prognoze. Wykorzystaj informacje o cenach jednostkowych, autenty-
cznych kosztach wykonania i terminach realizacji oraz nastepujace dane:

1.

Czesci do terminali juz sg wystane i dojda w pierwszym tygodniu sierpnia
- bedzie mozna w ciagu 2 tygodni zamontowaé terminale;

System informatyczny - faktyczne kwoty za prace nad systemem nie beda
wyzsze od zakladanych (nalezy jednak wzia¢ pod uwage, ze cze$¢ srodkow
zostala zdefraudowana), zespol zostal rozbudowany o 1 programiste, real-
nie, przy tych zasobach zaklada sie, ze miesiecznie tworzone bedzie $rednio
20% kodu (nalezy tez pamietaé, ze programista pracujacy w lipcu nie do-
stal jeszcze wyplaty);

W drugiej lokalizacji liczba stojakéw zostanie ograniczona do 8§;

Planowane jest op6znienie prac nad strona Internetowa o miesiac. Konie-
czne jest réwniez wyplacenie dodatkowych 100.

Biorac pod uwage powyzsze dane, mozna zatozy¢, z duza doza prawdopodo-
bienstwa, ze projekt bedzie przebiegal w nastepujacy sposob (sprawdz jednak,
czy na pewno i przygotuj prognoze samodzielnie):

Prognoza
18000
16000 16300
14000
12000
aoo 1h820
10000 =Wiersz 14
= \Wiersz 134
at20 »
- Wiersz 145
8000 £100
¥220
B A//
4000 y S50
2000 300
300
o \ 0
kwiecier maj cEerwiec lipiec sierpiern  wreesiern pagdziernik listopad

Rysunek 2.17.

W skrocie, za cos za co powinnismy byli zaptaci¢ 12620, zaptacimy az 16300,
a caly projekt sie przeciagnie o 2 miesigce. Sprawdz, jak prognoza zmienitaby
sie, gdyby:
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1. Udato sie jednak zamontowaé 2 dodatkowe stojaki w lokalizacji nr 2;
2. Zrezygnowano z 30% funkcjonalnosci systemu informatycznego;

3. Przeniesiono pozostale 10 stojakéw z lokalizacji nr 2 do lokalizacji nr 1 po
cenach wynegocjowanych w lokalizacji 2.

Oblicz wskaznik odchylenia budzetu w wersji optymistycznej i pesymistycznej
dla catego projektu.

VAC=BAC-EAC VAC=BAC-EAC
Wskazniki|EAC =BAC/CPI|EAC=ACWP+(BAC-BCWP)|(wersja optymistyczna)|(wersja pesymistyczna)
Dane
globalne

Przygotuj zbiorcza informacje dla Zarzadu.

Wykorzystujac wybrane wskazniki oraz wizualng reprezentacje krzywych,
przygotuj zagregowana informacje wraz z rekomendacjami dotyczacymi pro-
jektu, zawierajaca przynajmniej informacje o:

e Prognozowanych kosztach catkowitych projektu (w wersji optymistycznej
i pesymistycznej);

e Przewidywanej dacie zakoriczenia projektu;

e Wykonaniu budzetu i realizacji celéw dla poszczegolnych lokalizacji;

e Zadaniu, w ktérym nastapi najwieksze przekroczenie budzetu.

7 wykorzystaniem - jesli prognozowane koszty rzeczywiste przekrocza plano-
wane o 30% projekt nie powinien by¢ kontynuowany przygotuj rekomendacje.
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