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Informacje podstawowe

Kategoria Biznes / Organizacja

Szkolenie adresowane jest do:

¢ Prezesow zarzadu (CEO), cztonkdw zarzadu ds. finansowych (CFO)
spotek gietdowych i planujgcych pierwsza oferte publiczng;

¢ Dyrektoréw finansowych, analitykéw finansowych, kontroleréw
finansowych;

¢ Biegtych rewidentow, ktérzy musza weryfikowaé wyceny w procesie
badania/przegladu sprawozdan finansowych;

e Doradcéw w firmach konsultingowych;

e Rzeczoznawcdw majgtkowych chcacych poszerzy¢ swoje
kompetencje;

¢ Biegtych wyceny przedsiebiorstwa, chcacych zweryfikowa¢ swoje
dotychczasowe do$wiadczenie;

e Pracownikéw kancelarii prawnych zaangazowanych w transakcje
zwigzane z wycenami przedsiebiorstw;

e Wszystkich oséb zainteresowanych tematyka wycen.

Grupa docelowa ustugi

Minimalna liczba uczestnikow 6

Maksymalna liczba uczestnikow 30

Data zakonczenia rekrutacji 24-09-2026

Forma prowadzenia ustugi zdalna w czasie rzeczywistym

Certyfikat systemu zarzgdzania jakoscig wg. ISO 9001:2015 (PN-EN I1SO

Podstawa uzyskania wpisu do BUR
y P 9001:2015) - w zakresie ustug szkoleniowych



Cel

Cel edukacyjny

Szkolenie "Wycena przedsiebiorstw — najczestsze putapki i interpretacja” przygotowuje uczestnikow do zastosowania
standardéw wyceny przedsiebiorstw oraz metod analizy wartosci poprzez szczegdtowe opracowanie aspektéw wyceny,

a takze praktyczne zastosowanie réznych metod wyceny.

Efekty uczenia sie oraz kryteria weryfikacji ich osiaggniecia i Metody walidacji

Efekty uczenia sie

Uczestnik postuguje sie wiedzg w
zakresie wyceny przedsigbiorstw

Uczestnik wykorzystuje w swojej pracy
techniki i narzedzia stuzace do wyceny
przedsigbiorstw

Kwalifikacje

Kompetencje

Ustuga prowadzi do nabycia kompetenciji.

Warunki uznania kompetencji

Pytanie 1. Czy dokument potwierdzajacy uzyskanie kompetencji lub wyraznie z nim powigzane inne dokumenty

Kryteria weryfikacji

« identyfikuje przyczyny wyceny
przedsigbiorstw

« definiuje Standardy wartosci
przedsigbiorstwa wg Stowarzyszenia
Biegtych Wycen Przedsigbiorstw w
Polsce

« omawia czynniki wptywajace na
wartos$¢ przedsigbiorstwa

« charakteryzuje metode
skorygowanych aktywoéw netto (SAN)

+ wykorzystuje modele wolnych
przeptywoéw pienieznych

+ wdraza kalkulacje wartosci
rezydualnej

+ ustala mnozniki oparte na danych
historycznych vs. prognostycznych

« stosuje test na utrate wartosci

Zwigzane ze wsparciem zawierajg opis efektow uczenia sie?

TAK

Metoda walidaciji

Test teoretyczny z wynikiem
generowanym automatycznie

Test teoretyczny z wynikiem
generowanym automatycznie

Test teoretyczny z wynikiem
generowanym automatycznie

Test teoretyczny z wynikiem
generowanym automatycznie

Test teoretyczny z wynikiem
generowanym automatycznie

Test teoretyczny z wynikiem
generowanym automatycznie

Test teoretyczny z wynikiem
generowanym automatycznie

Test teoretyczny z wynikiem
generowanym automatycznie



Pytanie 2. Czy dokument lub wyraznie z nim powigzane inne dokumenty zwigzane ze wsparciem potwierdzaja, ze
walidacja zostata przeprowadzona w oparciu o zdefiniowane w efektach uczenia sie kryteria ich weryfikacji i zgodnie z
zaplanowanymi metodami walidac;ji?

TAK

Pytanie 3. Czy dokument lub wyraznie z nim powigzane inne dokumenty zwigzane ze wsparciem potwierdzaja
zastosowanie rozwigzan zapewniajacych rozdzielenie proceséw ksztatcenia i szkolenia od walidacji?

TAK

Program

Program:
Wprowadzenie — kluczowe aspekty

e Standardy wyceny przedsiebiorstw — SBWPwP, IVS, MSSF13, UoR

¢ Przeglad najczestszych przyczyn wyceny przedsiebiorstw (np. analiza fundamentalna, fairness opinion, dla potrzeb IPO, rozliczenie
procesu nabycia PPA, test na utrate wartosci, kupno/sprzedaz (M&A), wykup menedzerski (MBO), wyci$nigcie mniejszo$ciowego
akcjonariusza — squeeze-out, praktyka sagdowa)

¢ Podejscia i metody wyceny przedsigbiorstw

Wycena metoda skorygowanych aktywoéw netto (SAN)

¢ Najczestsze przyczyny stosowania metody SAN;
e Aktywa netto vs. skorygowane aktywa netto;

e Rodzaje korekt aktywdéw oraz pasywéw obcych;

¢ Przyktady wyceny przedsiebiorstwa metodg SAN;
¢ Najczestsze btedy popetniane w metodzie SAN.

Wycena spétki metoda zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (DCF)

¢ Modele wolnych przeptywoéw pienieznych:
e Model przeptywdw pienieznych dla akcjonariuszy (FCFE)
e Model przeptywdw pienieznych przedsigbiorstwa (FCFF)
e Rownowaznosc FCFF i FCFE

e Sposoby kalkulacji warto$ci rezydualnej
e Koszt kapitatu
e Koszt kapitatu wtasnego (stopa wolna od ryzyka, premia za ryzyko inwestycyjne, indeks Beta — lewarowana, odlewarowana,
zalewarowana, premia za wielkosc, premia za ryzyko specyficzne)
e Model przeptywdw pienieznych przedsigbiorstwa (FCFF)
e Koszt kapitatu obcego
* Sredni wazony koszt kapitatu (Weighted Average Cost of Capital, WACC - w tym efektywna stopa podatkowa, struktura kapitatu

¢ Przyktady wyceny przedsigbiorstwa metodg DCF;
¢ Najczestsze btedy popetniane w metodzie DCF.

Wycena sp6tki za pomoca mnoznikéw gietdowych i transakcyjnych

e Mnozniki oparte na danych historycznych vs. prognostycznych;

¢ Korekty kategorii finansowych;

¢ Mnozniki oparte na wartosci przedsigbiorstwa (Enterprise Value): EV/EBITDA, EV/EBIT, EV/Revenue;
¢ Mnozniki oparte na wartosci rynkowej kapitatdw wtasnych (Equity Value, EqV, P): P/BV, P/E;

e Kryteria wyboru spétek poréwnywalnych: profil biznesowy, profil finansowy;

e Aktywa pozaoperacyjne;

e Premie i dyskonta;

e Przyktady wyceny przedsiebiorstwa metodg mnoznikowag;

¢ Najczestsze btedy popetniane w metodzie mnoznikowej.

Analiza krytyczna raportéw analitycznych autorstwa polskich doméw maklerskich (metoda DCF i mnoznikowa)



Test na utrate wartosci

e Zewnetrzne i wewnetrzne przestanki utraty wartosci;

e Na czym polega utrata wartosci;

e Ustalanie wartosci godziwej MSSF-13, KSR-4;

* Definicja OWSP (CGU);

¢ Wartos¢ uzytkowa (Value in Use, VIU), warto$¢ handlowa (Fair Market less Cost of Sales, FVLCS);
¢ Test na utrate wartosci udziatow;

¢ Test na utrate wartosci firmy (goodwill);

e Zastosowanie stopy dyskontowej: netto i brutto;

e Przyktad testu na utrate wartosci udziatéw i wartosci firmy (goodwill).

PPA, Potaczenia jednostek gospodarczych i wycena wartosci niematerialnych i prawnych (Business combinations and the valuation of
intangibles)

e MSSF-3i MSR-38

¢ Jakie aktywa niematerialne moze ujawnia¢ w swoim bilansie podmiot przejmujgcy w ramach MSSF 3?

¢ Jakie nieujawnione elementy moze zawiera¢ wartos¢ firmy, ktéra ksiegowana jest po raz pierwszy w wyniku transakcji przejecia?
e Jakie aktywa niematerialne sg najczesciej ujawniane i jaka wystepuje branzowa specjalizacja w tym zakresie?

¢ Jakimi metodami wyceniane sg aktywa niematerialne dla potrzeb procesu rozliczenia nabycia (PPA)?

e Jakie sg powody nieujawniania aktywéw niematerialnych przez spétki dokonujace transakcji przeje¢?

¢ Przyktad wyceny niematerialnych sktadnikéw dla potrzeb PPA

Przyktad wyceny spoétki dla potrzeb wykupu menedzerskiego (MBO, Management Buy Out)
Podsumowanie
INFORMACJE DODTKOWE:

Szkolenie dedykowane jest dla:

e Prezes6w zarzadu (CEO), cztonkéw zarzadu ds. finansowych (CFO) spotek gietdowych i planujacych pierwszg oferte publiczng;
» Dyrektoréw finansowych, analitykéw finansowych, kontroleréw finansowych;

¢ Biegtych rewidentéw, ktérzy musza weryfikowaé wyceny w procesie badania/przegladu sprawozdan finansowych;

e Doradcow w firmach konsultingowych;

* Rzeczoznawcéw majgtkowych chegeych poszerzyé swoje kompetencje;

¢ Biegtych wyceny przedsiebiorstwa, chcacych zweryfikowaé swoje dotychczasowe doswiadczenie;

e Pracownikéw kancelarii prawnych zaangazowanych w transakcje zwigzane z wycenami przedsiebiorstw;

e Wszystkich oséb zainteresowanych tematyka wycen.

Czas trwania szkolenia:

Szkolenie trwa 15:30 godzin zegarowych, w tym: 6:15 godzin stanowi czes¢ praktyczna, 6:15 godzin czes¢ teoretyczna, 30 min. walidacja.
Podana ilos¢ godzin szkolenia zawiera czas trwania przerw.

Walidacja:

Po szkoleniu przeprowadzana bedzie walidacja w formie testu teoretycznego. Pytania testowe przygotowane zostaty przez niezaleznego
walidatora, zapewniajgc rozdzielno$¢ funkcji uczenia od walidacji. Test przeprowadzany bedzie w formie online, poprzez wykorzystanie
platformy zewnetrznej. Osoba walidujgca nie jest obecna w czesci szkoleniowej. W harmonogramie szkolenia, zostat wskazany przyblizony czas
przeprowadzenia walidacji ustugi rozwojowe;j.

informacje techniczne:

W trakcie szkolenia online korzystamy z platformy Zoom. Kazdy uczestnik otrzymuje przed szkoleniem link do platformy internetowej (na
wskazany adres mailowy), na ktérej znajdowac sie bedzie transmisja online. Uczestnictwo w streamingu nie wymaga zadnych, specjalnych
oprogramowan: wystarczy, ze komputer jest podtaczony do Internetu (nalezy korzystac z przegladarek: Google Chrome, Mozilla Firefox lub
Safari). Uczestnicy ogladaja i stuchajg na zywo tego, co dzieje sie w sali szkoleniowej oraz $ledzg tresci wyswietlane na komputerze
prowadzacego. Dodatkowo, wszyscy moga zadawacé pytania za posrednictwem chatu online. W przypadku mniejszych szkolen uczestnicy moga
przez mikrofon komunikowac sie z trenerem i innymi uczestnikami kursu. Link do szkolenia online generowany jest przed szkoleniem i wazny
jest przez caty czas trwania szkolenia (uczestnik moze potaczy¢ sie w dowolnym momencie).

Podczas szkolen online wykorzystujemy nastepujace funkcjonalnosci:
1) Praca w grupach (breakout rooms)

- trener moze podzieli¢ uczestnikéw automatycznie lub manualnie



- trener ustala czas trwania pracy w grupach

- pojawia sie krdtki komunikat na ekranie uczestnika, ktéry informuje, Zze gospodarz zaprasza do podpokoju

- prowadzacy moze wysta¢ wiadomos$é do wszystkich pokoi jednoczesnie, np. z opisem zadania do wykonania.

2) Narzedzia dostepne podczas sesji w breakout rooms:

- tablica, mozliwo$¢ pisania majg wszyscy uczestnicy, efekt pracy mozna zapisac¢ i pokaza¢ w pokoju szkoleniowym, wszystkim uczestnikom

szkolenia

- pokazywanie ekranu, kazdy uczestnik moze udostepni¢ swdj ekran

- czat

- uzytkownik pracujacy w pokoju, moze w dowolnym momencie zaprosié¢ prowadzgcego do pokoju grupowego.

Harmonogram

Liczba pozycji harmonogramu: 16

Przedmiot /
temat

Wprowadzeni
e — kluczowe
aspekty-
éwiczenia,
rozmowa na
zywo, chat,
wspotdzieleni
e ekranu

em-

Wycena

metoda
skorygowanyc
h aktywoéw
netto (SAN)-
éwiczenia,
rozmowa na
zywo, chat,
wspotdzieleni
e ekranu

ol

Typ
aktywnosci

Zajecia

Przerwa

Zajecia

Przerwa

Prowadzacy

dr Marek
Panfil

dr Marek
Panfil

Data realizacji
zajec

28-09-2026

28-09-2026

28-09-2026

28-09-2026

Godzina
rozpoczecia

09:00

11:00

11:15

13:00

Godzina
zakonczenia

11:00

11:15

13:00

13:45

Liczba godzin

02:00

00:15

01:45

00:45



Przedmiot /
temat

Wycena

spétki metoda
zdyskontowan
ych
przeptywéw
pienieznych
(DCF)-
¢éwiczenia,
rozmowa na
zywo, chat,
wspoétdzieleni
e ekranu

am-

Wycena
spotki za
pomoca
mnoznikéw
gietdowych i
transakcyjnyc
h- éwiczenia,
rozmowa na
zywo, chat,
wspotdzieleni
e ekranu

Analiza

krytyczna
raportow
analitycznych
autorstwa
polskich
domoéw
maklerskich-
éwiczenia,
rozmowa na
zywo, chat,
wspotdzieleni
e ekranu

am-

Testna

utrate
wartosci-
éwiczenia,
rozmowa na
zywo, chat,
wspotdzieleni
e ekranu

11216 )¢

Typ

aktywnosci

Zajecia

Przerwa

Zajecia

Zajecia

Przerwa

Zajecia

Przerwa

Prowadzacy

dr Marek
Panfil

dr Marek
Panfil

dr Marek
Panfil

dr Marek
Panfil

Data realizacji
zajeé

28-09-2026

28-09-2026

28-09-2026

29-09-2026

29-09-2026

29-09-2026

29-09-2026

Godzina
rozpoczecia

13:45

15:00

15:15

09:00

11:00

11:15

13:00

Godzina
zakonczenia

15:00

15:15

16:30

11:00

11:15

13:00

13:45

Liczba godzin

01:15

00:15

01:15

02:00

00:15

01:45

00:45



Przedmiot /
temat

PPA,

Potaczenia
jednostek
gospodarczyc
hiwycena
wartosci
niematerialny
chi
prawnych-
¢wiczenia,
rozmowa na
zywo, chat,
wspoétdzieleni
e ekranu

@m-

Przyktad
wyceny spotki
dla potrzeb
wykupu
menedzerskie
go- ¢wiczenia,
rozmowa na
zywo, chat,
wspotdzieleni
e ekranu

Podsumowani
e- ¢wiczenia,
rozmowa na
zywo, chat,
wspotdzieleni
e ekranu

-

Typ
aktywnosci

Zajecia

Przerwa

Zajecia

Zajecia

Walidacja

Podsumowanie

Rodzaj godzin

Suma godzin zegarowych ustugi

w tym suma godzin zajeé

w tym suma godzin walidac;ji

w tym suma przerw

Prowadzacy

dr Marek
Panfil

dr Marek
Panfil

dr Marek
Panfil

Suma godzin dydaktycznych bez przerw

Data realizacji
zajeé

29-09-2026

29-09-2026

29-09-2026

29-09-2026

29-09-2026

Godzina
rozpoczecia

13:45

15:00

15:15

16:00

16:30

Liczba godzin

15:30

12:30

00:30

02:30

17:15

Godzina
zakonczenia

15:00

15:15

16:00

16:30

17:00

Liczba godzin

01:15

00:15

00:45

00:30

00:30



Cennik

-
Jezeli korzystasz z dofinansowania i ustuga stanowi ustuge ksztatcenia zawodowego lub przekwalifikowania

zawodowego wraz z ustugg lub dostawa towarow scisle zwigzana z ustugami ksztatcenia zawodowego lub
przekwalifikowania zawodowego to mozesz mie¢ mozliwosé skorzystania za zwolnienia z podatku VAT na
podstawie art. 43 ust. 1 pkt 29 lit. c ustawy z dnia 11 marca 2024 r. o podatku od towarow i ustug, jesli ustugaw
catosci jest finansowana ze $rodkéw publicznych lub § 3 ust. 1 pkt 14 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
20 grudnia 2013 r. w sprawie zwolnien od podatku od towaréw i ustug oraz warunkéw stosowania tych zwolnie w
przypadku, gdy ustuga jest finansowana w co najmniej 70% ze srodkéw publicznych.

\.

Cennik
Rodzaj ceny Cena
Koszt przypadajacy na 1 uczestnika brutto 3062,70 PLN
Koszt przypadajacy na 1 uczestnika netto 2 490,00 PLN
Koszt osobogodziny brutto 197,59 PLN
Koszt osobogodziny netto 160,65 PLN

Liczba godzin ustugi

Rodzaj godzin Liczba godzin
Liczba godzin zegarowych ustugi 15:30
Prowadzacy

Liczba prowadzacych: 1

121

0 dr Marek Panfil

‘ . Doswiadczony biegty w zakresie wyceny przedsiebiorstwa oraz aktywow niematerialnych, doradca
strategiczny w zakresie kreowania wartosci spoétki dla akcjonariuszy, trener EY Academy of
Business. Marek wspétpracuje z EY Academy of Business od 2011 roku. Zdobyt dyplom magistra
nauk ekonomicznych na SGH w 1996 roku. Ukonczyt réwniez studia podyplomowe na kierunku
Zarzadzanie wartoscig firmy na tej samej uczelni w 2003 roku, a 2005 obronit tytut doktora nauk
ekonomicznych SGH. Doradca strategiczny przedsiebiorstw, z wieloletnig praktykg w zakresie
zarzadzania wartoscig przedsiebiorstwa, wyceny przedsiebiorstwa i aktywéw niematerialnych,
pozyskiwania finansowania (w tym venture capital, private equity), audytu wewnetrznego oraz
nadzoru korporacyjnego. Doswiadczony (w Polsce i Kanadzie) biegty w zakresie wyceny



przedsiebiorstwa oraz aktywow niematerialnych, a takze doradca strategiczny w zakresie kreowania
wartosci spotki dla akcjonariuszy. Jest sprawdzonym wyktadowcg, dla ktérego pasjg jest uczenie i
dzielenie sie bogatym doswiadczeniem. Marek jest takze autorem wielu ksigzek i artykutéw z
dziedziny finansowania przedsiebiorstwa (w tym private equity, venture capital), wyceny
przedsiebiorstwa i aktywéw niematerialnych oraz project finance. Wyktadowca na kursie EMBA
Entrepreneurial Finance w SFU Beedie School of Business w Vancouver w Kanadzie (2017) oraz
kursie Corporate Finance course w VanWest College w Vancouver (2018).

Informacje dodatkowe

Informacje o materiatach dla uczestnikow ustugi

Kazdy z uczestnikdéw otrzyma komplet materiatéw szkoleniowych w formie skryptu.

Warunki uczestnictwa

0godlne warunki $wiadczenia ustug poprzez Ernst & Young spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Academy of Business sp. k. dostepne sg na
stronie: https://www.academyofbusiness.pl/ogolne-warunki-swiadczenia-uslug-osobom-prawnym/

Informacje dodatkowe

e Harmonogram godzinowy szkolenia kazdorazowo dostosowywany jest do grupy szkoleniowej.
e Godziny realizacji poszczegélnych modutéw szkolenia moga ulec zmianie.

Warunki techniczne

Warunki techniczne niezbedne do udziatu w ustudze:

Do realizacji szkolen online korzystamy z platformy Zoom. Kazdy uczestnik otrzymuje przed szkoleniem link do platformy internetowej (na
wskazany adres mailowy), na ktérej znajdowac sie bedzie transmisja online. Uczestnictwo w streamingu nie wymaga zadnych,
specjalnych oprogramowan: wystarczy, ze komputer jest podtgczony do Internetu (nalezy korzystac z przegladarek: Google Chrome,
Mozilla Firefox lub Safari). Uczestnicy ogladajg i stuchaja na zywo tego, co dzieje si¢ w sali szkoleniowej oraz $ledzg tresci wyswietlane
na komputerze prowadzgcego. Dodatkowo, wszyscy moga zadawac pytania za posrednictwem chatu online. W przypadku mniejszych
szkolen uczestnicy moga przez mikrofon komunikowac sie z trenerem i innymi uczestnikami kursu. Link do szkolenia online generowany
jest przed szkoleniem i wazny jest przez caty czas trwania szkolenia (uczestnik moze potgczy¢ sie w dowolnym momencie).

Minimalne wymagania sprzetowe, jakie musi spetnia¢ komputer Uczestnika lub inne urzadzenie do zdalnej komunikacji: Dwurdzeniowy
procesor Intel Core i5 2,5 GHz i wyzszy.

Minimalne wymagania dotyczace parametréw tacza sieciowego, jakim musi dysponowa¢ Uczestnik: pobieranie: 10 Mb/s, wysytanie: 5
Mb/s.

Niezbedne oprogramowanie umozliwiajgce Uczestnikom dostep do prezentowanych tresci i materiatéw: Nie trzeba pobiera¢
oprogramowania. Aby wzigé udziat w szkoleniu online potrzebny jest komputer, laptop, telefon lub tablet ze stabilnym internetem i bez
blokad firmowych.

Podczas szkolen online wykorzystujemy nastepujace funkcjonalnosci:
1) Praca w grupach (breakout rooms)

- trener moze podzieli¢ uczestnikéw automatycznie lub manualnie

- trener ustala czas trwania pracy w grupach

- pojawia sie krotki komunikat na ekranie uczestnika, ktéry informuje, ze gospodarz zaprasza do podpokoju



- prowadzacy moze wystaé¢ wiadomos$é do wszystkich pokoi jednoczesnie, np. z opisem zadania do wykonania.
2) Narzedzia dostepne podczas sesji w breakout rooms:

- tablica, mozliwo$¢ pisania majg wszyscy uczestnicy, efekt pracy mozna zapisac i pokaza¢ w pokoju szkoleniowym, wszystkim
uczestnikom szkolenia

- pokazywanie ekranu, kazdy uczestnik moze udostgpni¢ swéj ekran

- czat

- uzytkownik pracujacy w pokoju, moze w dowolnym momencie zaprosi¢ prowadzacego do pokoju grupowego.
Ustuga jest nagrywana na potrzeby ewentualnej kontroli.

W zwiazku z tym, prosimy o wigczenie kamery na czas udziatu w szkoleniu. Dziekujemy.

Kontakt

ﬁ E-mail iga.pawelec@pl.ey.com

Telefon (+48) 572 002 682

Iga Pawelec



