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DLACZEGO WARTO UCZESTNICZYC W SZKOLENIU

Umiejetnos¢ samodzielnej wyceny przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz umiejetnosé
interpretacji raportow z wyceny przygotowanych przez doradcéw lub analitykéw gietdowych to
niezbedne narzedzie podejmowania decyzji biznesowych oraz wtascicielskich.

Popyt na wyceny przedsiebiorstw zgtasza wiele grup
jej odbiorcow, a wybrane przestanki przeprowadzenia

wyceny to:

Nacisk na szkoleniu zostanie potozony na praktyke.
Uczestnik zapozna sie z podstawami wyceny spotek
niefinansowych (czyli innych niz banki i instytucje
finansowe). Na przyktadach uczestnik:

dowie sie czym jest wartos¢ spotki i jakie sg
najpopularniejsze sposoby jej mierzenia,
Zzrozumie na czym polega wycena metoda
poréwnawczg, metoda zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych oraz zastosuje te metody
do wyceny spotki rosnacej zaréwno

w spos6b organiczny jak i akwizycyjny,

dowie sie jak odwzorowa¢ model biznesowy

i strategie spotek w modelach wyceny, aby
uzyskac jak najlepsze prognozy,

bedzie potrafit zastosowa¢ oméwione metody
wyceny w praktyce (zaréwno do spoétek
gietdowych jak i prywatnych) oraz znat mocne
i stabe strony poszczegolnych metod wyceny.

u dziatania operacyjne tj. monitorowanie pracy
zarzadu, ustalanie wynagrodzeniadla zarzadu

i pracownikéw,

pozyskiwanie kapitatu (kredyt, pozyczka, emisja
akcji, obligacji, przyjmowanie aportow),
aktualizacja wartosci bilansowej aktywow (w tym
wycena udziatow w spoétkach),

dziatania strategiczne tj. wybor strategii dziatania
na podstawie kryterium wartosci przedsiebiorstwa,
restrukturyzacja przedsiebiorstwa, ocena
efektywnosci planowanych projektow
inwestycyjnych,

szacowanie wartosci fundamentalnej spétek
gietdowych,

zmiany wtasnosciowe (kupno / sprzedaz, zmiana
struktury wtasnosci, prywatyzacja,
wywtaszczenie),

zmiany formy organizacyjnej (fuzja, podziat,
likwidacja)



CELE SZKOLENIA

zapoznanie uczestnikow z metodami wyceny
przedsiebiorstwai jego kapitatow wtasnych,

zaprezentowanie przedstawianych metod na
praktycznych przyktadach,

okreslenie gtéwnych czynnikdw majgcych wptyw na
wartos$¢ przedsiebiorstwa,

dyskusja nad najwazniejszymi dylematami i
ograniczeniami zwigzanymi z wycenami spotek

ADRESACI SZKOLENIA

Dwudniowe szkolenie adresowane jest do:
menedzerow,
biegtych rewidentéw,

analitykow finansowych i oséb zajmujgcych sie
sprawozdawczoscig finansowg,

kontroleréw finansowych,
gtéwnych ksiegowych,

dyrektoréw finansowych spoétek kapitatowych oraz
pracownikow dziatow relacji inwestorskich,

pracownikOw spotek rozwazajgcych wejscie na GPW
lub NewConnect, a takze rozwazajgcych pozyskanie
finansowania (banki, fundusze VC/PE),

0s6b pracujacych w pionie bankowosci korporacyjnej,
pracownikow dziatow finansowych i inwestycyjnych
w firmach,

wiascicieli firm lub ich przedstawicieli, ktérzy chcieliby
zrozumie¢ mechanizmy wyceny, aby by¢ w stanie
oszacowac swoj majatek,

doradcow w firmach konsultingowych,

u pracownikow kancelarii prawnych oraz wszystkich
0s0b zainteresowanych tematyka wycen.




TRENER

Milena Olszewska to praktyk wycen i analizy
finansowej z kilkunastoletnim doswiadczeniem na
rynku kapitatowym. Specjalizuje sie w wycenach
grup kapitatowych z sektora TMT, detalicznego
oraz energetycznego. Posiada dwa prestizowe
miedzynarodowe tytuty: CFA oraz ACCA.

Kariere zawodowg rozpoczeta w miedzynarodowej
firmie doradczej Ernst &Young. Przez dziesieC lat
byta analitykiem spotek gietdowych w
miedzynarodowych biurach maklerskich.
Wielokrotnie nagradzana za swojg wiedze,
spostrzezenia oraz wyczucie rynkowe zarOwno w
kraju (tytut Analityka Roku przyznany przez Gietde
Papieréw WartosSciowych i gazete Parkiet,
kilkukrotna zwyciezczyni rankingu analitykow
gazety Parkiet w kategorii sektor TMT i detaliczny)
jak i za granica (wielokrotna laureatka
miedzynarodowego rankingu Extel w kategorii
najlepszy analityk w regionie Europy Srodkowo-
Wschodniej i najlepszy analityk spotek
detalicznych).

Obecnie prowadzi butikowg spotke doradczg,
wspierajacg zarzady w kwestiach zwigzanych z
budowaniem wartosci, raportowaniem finansowym
I niefinansowym, wyceng oraz relacjami
inwestorskimi. Petni tez funkcje Wiceprezesa CFA
Society Poland i jest cztonkinig Stowarzyszenia
Niezaleznych Cztonkow Rad Nadzorczych.
Ponadto, jest zasiada w Komitecie ds. tadu
Korporacyjnego przy GPW w Warszawie S.A. oraz
w radzie nadzorczej i komitecie audytu R22 S.A.



Wprowadzenie do wyceny
cena a warto$é - czym sie réznia,
czym jest wycena,
metody wyceny: majgtkowe, dochodowe, poréwnawcze,
perspektywy wyceny - obiektywny czy subiektywny
proces?
powody, dla ktérych dokonuje sie wyceny
Zrédta informaciji, uzywane do wyceny.

Metoda DCF (zdyskontowane przeptywy pieniezne)
czym sg przeptywy wg DCF, jakie przeptywy podlegaja
wycenie,

FCFF (free cash flow to firm)
czym jest wartos$¢ przedsiebiorstwa, jak sie ja definiuje
i oblicza,
praktyczne sposoby dotyczace odwzorowywania
modelu biznesowego i strategii firm w excelu oraz
tworzenia racjonalnych prognoz,
wycena spotek wzrostowych, dojrzatych, cyklicznych,
wartos¢ rezydualna - kiedy mozna ja zastosowaé, jakie
zatozenia sg racjonalne,
FCFE (free cash flow to equity)
czym jest wartos$¢ dla akcjonariuszyi jak sie jg oblicza,
korekty przejscia migdzy FCFF a FCFE (m.in. dtug
netto, rezerwy, faktoring, aktywa nieoperacyjne),
wptyw struktury grupy i metod konsolidacji na FCFF i
FCFE,
liczba akcji i wymagane korekty,
zastosowanie modelu DCF do przejec (rodzaje synergii,
przejecia gotéwkowe, przejecia za akcje),
wady i zalety metody oraz mozliwosci zastosowania
metody DCF,
zadanie praktyczne, wykorzystanie metody DCF do
wyceny spotki rozwijajgcej sie organicznie oraz do spotki
przejmujacejinne podmioty za gotéwke oraz za akcje.

Koszt kapitatu
wartos¢ pienigdzaw czasie,
koszt kapitatu dtuznego,
koszt kapitatu wtasnego (CAPM), omoéwienie czesci
sktadowych,
$redni wazony koszt kapitatu (WACC),
optymalna struktura kapitatu,
zadanie praktyczne, obliczanie $Sredniego wazonego
kosztu kapitatu

Metoda poréwnawcza
na czym polega, mozliwos$ci jej zastosowania, wymagane
zatozenia,
podstawowe wskazniki wyceny oparte na kapitalizacji i
wartosci przedsiebiorstwa (m.in. C/Z, EV/EBITDA,
C/WK, EV/Sales),
zalety i wady poszczegoélnych wskaznikéw gietdowych
uzywanych do wyceny,
kryteria wyboru spo6tek poréwnywalnych,
plusy i minusy metody,
dodatkowe mozliwosci zastosowania: metoda
transakcyjna, warto$¢ rezydualna,
zadanie praktyczne, wycena przedsigbiorstwa metoda
poréwnawczg, omowienie wynikéw wyceny.

Alternatywne metody wyceny

metoda ,,sum-ot-the-parts” (tzw. ,,suma czesci”)
nota segmentowa oraz jej wykorzystanie w wycenie,
wady i zalety metody oraz mozliwosci jej
zastosowania,
zadanie praktyczne, wykorzystanie metody do
wyceny spotki,

metoda DDM (zdyskontowanych dywidend)
wady i zalety metody oraz mozliwosci jej
zastosowania,
zadanie praktyczne, wykorzystanie metody do
wyceny spotki,

metoda EVA® (ekonomicznejwartosci dodanej)
czym jest ekonomicznawarto$¢ dodana,
dlaczego jest to najprostszai zarazem najtrudniejsza
metoda,
zatozenia metody, jej plusy i minusy oraz mozliwosci
zastosowania,

metody majgtkowe
wady i zalety metody oraz mozliwosci jej
zastosowania,
zadanie praktyczne, wykorzystanie metody do
wyceny spotki,

rNPV (eNPV) - warto$¢ biezaca netto skorygowana o

ryzyko
wady i zalety metody oraz mozliwosci jej
zastosowania,
zadanie praktyczne, wykorzystanie metody do
wyceny spotki,

metoda opcji rzeczowych
zatozenia metody, jej plusy i minusy,
zastosowanie opcji call i opcji put do wyceny,
zadanie praktyczne.
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Kwestie niefinansowe (ang. ESG) w wycenie
czym sg kwestie ESG (ang. environmental, social, governance),
przyktady kluczowych kwestii Srodowiskowych, spotecznych | tadu korporacyjnego,
czy i jak wtgczac je do metod wyceny?
Storytelling

czym jest ,,story” czyli tzw. opowies¢, jak taczy sie z wyceng spotki,

raport z wyceny - jak wazna w nim jest opowies¢,

dobre i zte praktyki w raportach z wyceny,

omowienie przyktadowego raportu z wyceny
Podsumowanie

ograniczenia wyceny,
subiektywizmi dylematy w wycenie.



Zgtoszenia

« online: academyofbusiness.pl
e e-mailem na adres:
academyofbusiness@pl.ey.com

Formularz w formacie PDF do pobrania
Z naszej strony.

Jesli chcielibyscie Paistwo otrzymac szczegétowe
informacje, zapraszamy do kontaktu:

Koordynator

Natalia Medynska

Tel. +48 789 407 645
natalia.medynska@pl.ey.com

Formuta zamknieta

Wszystkie kursy i warsztaty organizujemy
réwniez w formule zamknietej
na indywidualne zamowienia firm.

Informacje organizacyjne

Czas trwania
3 dni w godz. 9:00 - 16:30

Lokalizacja

Online live

Koszt udziatu

» 3.100 zt + VAT



