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Spotkanie Ocena optacalnosci inwestycji (24-25 wrzesnia 2020 r.) dato
nam wiele wiedzy i inspiracji!

Serdecznie dziekujemy trenerowi dr. Barttomiejowi Cegtowskiemu, za to, ze podzielit sie
z nami swoimi bezcennymi doswiadczeniami i wiedza.

Uczestnicy warsztatu jednogtosnie uznali, ze przed rozpoczeciem duzego i pracochtonnego
projektu warto zrobi¢ uproszczong analize optacalnosci uwzgledniajgcg minimalng oczekiwang
stope zwrotu i waskie gardta (np. wiemy, ze jest mozliwos¢ sfinansowania projektu srodkami
unijnymi ale nie mamy w firmie kompetencji do rozliczenia tych srodkéw). Jezeli na tym etapie
analiza pozwala nam wierzy¢ w powodzenie projektu, wéwczas warto rozpoczac¢ szczegétowe
modelowanie inwestycji.

Na etapie uruchomienia prac zespotu warto zadbaé o spdéjnos¢ pojeé, ktorych uzywaja
uczestnicy projektu aby unikng¢ nieporozumien wynikajacych z komunikacji, np. jednym
z najczestszych bteddw popetnianych przez uczestnikdw projektéw wywodzacych sie z réznych
obszardow biznesowych jest mylenie marzy z narzutem. Moze wydawac sie to zadziwiajgce, ale
niejedna firma wpadta z tego powodu w problemy finansowe i nie ukonczyta projektéw, ktére
uwazata za rentowne.

Wazne jest aby nie przedktadaé intuicji czy zyczeniowego podejscia decydentéw nad
kalkulacje. Zdarza sie, ze presja na uruchomienie projektu w organizacji jest tak duza, ze
celowo ,nacigga” sie zatozenia projektowe aby wykazaé, ze inwestycja jest optacalna
i w konsekwencji Spotka osigga sukces tylko na papierze. Czesto tez osoby zaangazowane
w projekt popadajg w nadmierny optymizm, tak bardzo chcg wykazaé optacalnosc ich
pomystu, ze nieSwiadomie zawyzajg przychody i zanizajg koszty.

Niezwykle istotna jest dbatos¢ o prawidtowg interpretacje wskaznikéw. Musimy mieé
pewnos¢, ze decydenci dobrze interpretujg otrzymane wyniki kalkulacji, np. czesto
popetnianym btedem jest interpretacja wyniku NPV=0 jako inwestycji, ktérej nie warto
realizowaé, a tymczasem zapominajg, ze przy tym wyniku Inwestorzy zarabiajg tyle, ile na
poczatku chcieli.

Przy ocenie projektow inwestycyjnych warto jest analizowac¢ fgcznie NPV i IRR. Chociaz NPV
jest zawsze pierwszym wskaznikiem, ktory mowi nam, czy jest sens dalej analizowac¢ projekt,
to jezeli liczymy obydwa wskazniki, mozemy bardziej wnika¢ w specyfike projektu, np. jezeli
warto$é WACC jest narzucona przez Wtasciciela i IRR jest wyzsza od oczekiwanego WACC, to
mozemy realizowa¢ projekt, w przeciwnym razie musimy szukaé alternatywnych projektow
dajgcych wyzszy IRR albo poszukiwac innego sposobu realizacji inwestycji.
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W rzetelnej analizie optacalnosci inwestycji nie powinno zabrakna¢ analizy wariantowe;].
Decydenci powinni mie¢ $wiadomos¢, ktére elementy projektu w najwiekszym stopniu
determinujg powodzenie projektu, znac ryzyka i ich prawdopodobieristwo wystgpienia oraz
mie¢ mozliwos¢ zarzgdzania tymi ryzykami w przypadku ich zmaterializowania.

Ostatecznie wszyscy uczestnicy warsztatu zgodzili sie z dr Barttomiejem Cegtowskim, ze
»Analiza projektow doradczych jest prosta, jesli dysponuje sie modelami w arkuszu
kalkulacyjnym, potrafi je uzupetniaé i interpretowac wyniki”
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