PROJEKTFINANSZIROZAS

1. Projektfinanszirozas alapjai
(lll. rész)

Osszedllitotta:
\EETEEL ]
Okl. lizemgazdasz,
Okl. kbzgazdasz-tanar,
mesterpedagdégus

A szamszer(sitett indikatorok mellett sz616 érvek:
objektiv képet adnak a projekt megvaldsitasardl
az értékek 6sszehasonlithatéak mas hasonlé projektek
adataival
egyértelm(ibb jelzést adnak, ha a projekt nem megfeleléen
halad a kitiz6tt célok elérése felé

alkalmasabbak a szamitégépes alapui monitoring rendszerek
szamara

Az indikatorok fajtai:

a) Input (forras) indikatorok: a projekt megvalésitasahoz
szlikséges pénzlgyi, anyagi és humaneréforrasok
Osszességét jelentik. pl. képzési projekt > oktatok és
jelentkez6k szama, konferencia - meghivott el6adok és
jelentkez6k szama stb.

b) Output indikatorok: a projekt keretében végzett
tevékenység(ek) kozvetlen ,kimenetét” mutatjak, pl. egy
képzési projekt > képzési éraszama, eszkdzbeszerzés >
megvasarolt eszk6zok db-szama, utépités > hossza km,
épités > megépllt objektum m?2, rendezvény - résztvevok
szamra, stb.

2019.03.21.

A projekt szamszerii vallalasai: az
indikatorok

Indikatorok: a célok objektiven mérheté és ellendrizheté

mutatodi (jelz6szamok, specifikaciok), melyek a projekt

eredményeinek / problémainak, hatasainak

= mennyiségi - mérhetd vagy szamlalhato (db, f6, Ft stb.),

= mindségi - funkcidra, helyre, célcsoportra utalé jellemz
kategoria, szint (szin, minéségi osztaly, vizallésag, bér
felsérész stb.)

= id6beli (allandd, id6szakos, ritkan eléforduld, gyakori stb.)

meghatarozasat adjak.

A projekt-tervezés szakaszaban keriilnek meghatarozasra.

Indikatorok funkciéja: annak biztositasa, hogy a projekt
eredményei kdzvetlenll mérhetévé valjanak, és jelzése annak,
hogy milyen mértékben sikerdlt projektet céljait megvalésitani.

Az indikatorok funkcidja a projekt kiilénb6z6 fazisaiban:

O Tervezési fazisban: az indikatorok altal szamszer(sitve
keriilnek kijelolésre a célok

0 Végrehajtasi fazisban: az indikatorok altal szolgaltatott
informaciokon keresztil vizsgaljuk a projekt
elérehaladasat

0 Ertékelési fazisban: az indikatorok informaciéit hasznaljuk
a projekt sikerességének vizsgalatahoz

c) Eredmény indikatorok: a projekt kbzvetlen hatasat mérik, pl.
képzési projekt > sikeresen vizsgazdk szama, gépbeszerzés
- eredményeként keletkez6 teljesitményndvekedés, miné-
ségjavulas, vasut-rekonstrukcié - menetid6 csokkenés,
korszerUsités > kapacitasnévekedés / forgalomnévekedés /
minéségjavulas / koltségcsokkenés / szerkezeti
aranyvaltozasstb,

d) Hatas indikatorok: a hosszabb tdvon mérhetd és értelmezhe-
t6 hatasokat, a projekt tagabb, kézvetettebb eredményeit
meérik, pl. gépbeszerzés > keletkezd versenyelény, képzés >
fejl6dé vallalkozas és a munkanélkiliek csokkené szama,
munkanélkiliek atképzése - allast talalok szama,
nemzetiségi konferencia > identitas er6s6dése, korszerUsités
-> hatékonysag javulas / jdvedelemnévekedés /
versenyképesség ndvekedése / szerkezetvaltas stb.




Tovabbi csoportositas:
= Program (projekt) indikator: a projekt tevékenységéhez
kapcsolédé mutatészamok

= Kontextus-indikator: a kills6 adottsagok, a kills6 kérnyezet
leirasat szolgalé mutatok

Példak a kovetkezd dian -1

Indikatorok kritériumrendszerei (SMART, QQTTP):
Milyen a jé indikator?

SMART modszer szerint az indikatornak kell6en
» konkrétnak
» hozzéaférhetének (mérhetének)
> elérhetének
> relevansnak (a projekt azon jelenségét kell mérnie, ami
érdekes a program egésze szempontjabol)
> aktualisnak kell lennie.

A gyakorlatban mind az 6t kritériumnak megfeleld indikatort
nagyon nehéz talalni > az adatgydjtés akadalyokba titkdzik
vagy koltséges / id6igényes (kildndsen a konkrét és a relevans
indikatorok esetében)

SMART: a Specific (Konkrét), Measurable (Mérhetd),
Achievable (Elérhetd), Relevant (Relevans), Time-boxed

Idében korlatozott) szavakbodl alkotott mozaikszo.

Az indikatorok értékelése
Két mddszere:

A. Hiba intervallumok megadasa: a projektvezeté megadja,
hogy bizonyos értékkorlatok kdzott az indikator értéke
normalis, gyanus, vagy hibas allapoto PI.
elégedettség mérés esetén: 90-100% kozott a projekt futdsa
(ebbdl a szempontbdl) megfeleld, 70-90% figyelmet érdemel,
mig 70% alatt veszélyben a projekt megvalositasa. < 1d6
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Human erdforras - IT  képzés
munkanélkulieknek

Output: képzési orak szama
Eredmény: a specialis szakképesitést
megszerzo résztvevak szama

Hatas: azon résztvevok szama, akik
a képzést kovetd 2 éven belll
munkahoz jutottak

Kozlekedés — Regionalis utak
mindségének javitasa

Output: épitett regionalis utak hossza
km-ben

Eredmeny: utazasi id0 csokkenese
Hatas: létrehozott és megdrzott
munkahelyek brutté/nettd szama

Iparfejlesztés — Export tanacsadasi
program KKV-knak

Output:  tamogatott  vallalkozasok
szama

Eredmény: Ujonnan exportaléva valo
vallalkozasok szama

Halas: a kilfoldi eladasok %-os
ardanya a tamogatott vallalkozasok
forgalmi adataiban, a tamogatas utan
18 hénappal

Turizmusfejlesztés  —  Turisztikai
szallashelyek fejlesziése

Output: létrehozoft vagy fejlesziett
féréhelyek (agyak) szama

Eredmény: szallovendégek
megelégedetisége (%, kilon férfiak
és nok)

Hatés: kivaltott hozzaadott érték éves
szinten

' O11TaS: EQri Imre:

Projektmenedzsment

QQTTP kritériumrendszer szerint az indikatornak a kévetkezé
tényezo6kkel kapcsolatban kell informaciét nyujtaniuk:

mennyiség,
minéség,
célcsoport,
ido,

hely.

Az indikatoroknak meg kell valaszolni azt a kérdést, hogy mit,
mennyit, milyen minéségben, kinek, mikor, és hol nyujtott a

mérés alapjaul szolgalo dolog.

QQTTP: az EU tervezési-statisztikai egységek rendszere, mely
szerint az indikatornak mennyiségi (Quantity), minéségi
(Quality), idébeliségre vonatkozé (Time), célcsoportra (Target
group) és helyre (Place) vonatkozdan kell valaszt adnia.

ekt koltségterve, becslési technik

Koltség: munkaerd és eszkoz raforditas pénzben kifejezett
értéke (bér, bérjarulékok, eszkdzbeszerzés stb.)

Koltség becslési médszerek: a pontossag mértékét tekintve

az alkalmazott médszer lehet

A. becslés hasra Utés alapjan: funkcidja, hogy eldontsunk,

fuggetlen kiértékelés esetén hasznalhatéd érdemes-e pontosabb becslést végezni (nagy a tévedési %)

B. durva nagysagrend: korabbi megvalosult projektek adataibdl
indul ki és ahhoz viszonyitva keriilnek becslésre az Uj projekt
mérészamai € nagy szoérassal (hibaval) rendelkez6 modszer

C.részletes becslés: lentrdl felfelé becslésnek is nevezik, a
termék részletes ismeretét feltételezi, hozzarendelve az
eréforrasokat

. Elvart értékek megadasa: elérendé célokat hatarozunk
meg, pl. a projekt teljes készlltségi foka félidében legalabb
40%-os kell legyen, majd adott idére el kell érnie a 80, kicsit
kés6bb pedig a 90%-ot valamilyen, pl. £5%-0s hibahatarral.
Ha a megadott célt nem sikerdlt elérni, akkor olyan probléma
van a rendszerben, ami vezetdi beavatkozast (hibaesemény
kezelést) igényel.
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Koltség becslési eljarasok:

.Szakaszos becslés: egy-egy adott projektszakasz koltség- és
(temterve kerll meghatarozasra

Faziskapukat (déntési pontokat) kell [étrehozni, hogy értékelni

tudjuk a fejlesztést. A fejlesztési ciklus elején még nagy a

bizonytalansag, - igy lehet pontos becslést késziteni.

Két Iépésbal all:

a) teljes projektre nagysagrendi becsléssel, az elsé
szakaszra részletes becsléssel kezdédik

b) ha az elsé szakasz megvaldsult, akkor a kdvetkez6
szakasz indulasakor tjrakezdédik a ciklus, igy minden
faziskapunal engedélyezni kell.

A részletes becslést a teamek hajtjak végre, mivel csak egy

adott szakasz koltség és idébecslését kell végrehajtani, igy

realisabb el6rejelzést tudnak késziteni.

I 13

2.Aranyos becslés: a médszert fentrél lefelé becslésnek is
hivjak, a projekt egészére becslést készitiink, majd az egyes
részlegekhez (szakaszokhoz) szazalékos megoszlasokat
rendeltink.

Az aranyos becslést a szakaszos becsléssel egyiitt is szoktak
hasznalni, igy pontosabb szamitas kaphaté. Az aranyos
becslés alapja a WBS szerkezet.

3.Parametrikus becslés: a munkavégzés alapegységét

szorozzuk meg egy sulyszammal, hogy megkapjuk a projekt
egészeére. A korabbi projektek eredményeibdl indul ki.

Pl. egy ember 1 nap kb. 25 db alkatrészt tud legyartani, akkor
250 db alkatrész legyartasahoz mennyi idére van szikség:

1 ember altal gyartott termék projekt hossza: 250/25=10 nap

Erdemes a szakaszos becsléssel egyiitt alkalmazni, féleg
faziskapuknal, igy nagyobb pontossag érheté el.
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Elénye:
= barmikor ledllithaté a projekt mivel szakaszonként
elérelathato a koltségterv

= akockazat csokken mert csak adott szakaszra terveznek

= pontosabb képet mutat, mivel minden szakasznal térténik
egy becslés

Hatranya:

= felmerilhetnek varatlan kéltségek és meghiusulhat a
projekt

= koltségtullépés esetén a team nem vallalja a felel6sséget
és eltlinik, a raforditasok nem tériiinek meg

4.Lentrél felfelé becslés: feladatonként megbecsiiljik az id6t és

koltséget, majd a kapott értékeket 6sszeadjuk vagy
kumulaljuk. Mivel nem ismert teljes pontossaggal a projekt
minden részlete el6re, igy altalaban ezt a médszert a
részletes szakaszbecsléseknél alkalmazzak < legpontosabb
becslési technika

5.Tevékenységalapu koltségbecslés: a kéltségeket a
tevékenységekhez vagy eréforrasokhoz rendeljiik. A

koltségek olyan kéltségek, amelyek fiiggetlenek a

tevékenység idétartamatdl (fix koltségek). llyen pl. épitési

projekteknél kiilonb6z6 engedélyezési eljarasokhoz
kapcsolddo koltségek, palyazatoknal a palyazati
dokumentacio ara.

Mas esetben fajlagos 6sszegeket rendeliink az adott
eréforrashoz (pl. munkadij vagy gépek bérlése esetén Ft/6ra,
Ft/nap, anyag tipusu eréforrasok esetén Ft/m2, Ft/folyométer)

A koltségek csoportositasa, fajtai
1.Tevékenységgel valé kapcsolat szerint:

Az emberi és gépi munka megtervezése
O a szerz6déses kivitelezdk altal elvégzendd feladatok /

a)Kozvetlen koltségek: a tevékenyséqg végrehajtasahoz
felhasznalt eré6forrasok pénzben kifejezett értéke (adott
tevékenységhez sziikséges 3 heti hegeszté szakmunka bére)

b)Kozvetett koltségek: a tevékenységhez nem kézvetleniil a
kapcsolédé koltségek (eszkozlekotési koltség, adminisztracios
koltség)

2.Kalkulalhatésag szerint:

a)Dijalapu vagy hasznalattal aranyos kéltség: megadott
egységre (pl. tonnara, méterre, 6rara) juté 6sszegével
kalkulaljuk

b)Fix kéltség: altalaban egyszeri, egy tevékenység rogzitett
koltsége, amely fuggetlen a tevékenység id6étartamatol vagy az
eréforras elvégzett munkajatol
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munkacsomagok meghatarozasa > miszaki tervek alapjan
(pl. épitési kivitelezési terv)

U a kivitelez6k szamara a projekt egyes feladatainak /

munkacsomagjainak kivitelezéséhez sziikséges munkaorak
gzémégnak meghatarozasa - normajegyzékek alapjan (pl.
EN — Epitési normagyjtemény)

O A projekt kéltségeinek felmérése

munka kéltségei
anyagi koltségek

‘y normajegyzékek
Igénybe vett szolgaltatasok kéltségei ‘ alapjan
gépesités és felszerelések koltségei |
projekt menedzsment kéltségei ‘
a vezetés és az adminisztracio kéltségei | egyedi
jarulékok, adok, biztositasok és licencek | tervezéssel

= inflacids koltségek B 18



Koltségterv készitése
O Adott keretbdl val kiindulas

A "fentrél lefelé" koltségvetést akkor hasznaljuk, ha a vezetés
meghatarozott egy fix 6sszeget a projekt definialasi
fazisaban. Fentrdl lefelé koltségvetés hasznalunk akkor is, ha
a projekt finanszirozasara rendelkezésre all6 6sszeg a
legnagyobb korlatozo tényezé és/vagy a részfeladatok nem
hatarozhaték meg vildagosan a megvalositas el6tt.

0 Tevékenységek szambavételébdl valo kiindulas
Az 6sszesitett koltségvetést a részfeladatok koltségeinek
Osszegébdl épitjik fel. A tevékenység alapu koltségvetés
akkor megfelel, ha
= nem volt elére meghatarozott koltségvetési keret kijeldlve,
= a projekt funkcionalis céljai jol definialtak,
= a projektet a team le tudta bontani részfeladatokra.
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A koltségek id6beli elkiilonitése:

+ Esedékesség a tevékenység megkezdésekor: A koltségek a
tevékenység meginditasakor fizetenddk.

“ Esedékesség a tevékenység befejezésekor: A kdltségek a
tevékenység befejezésekor fizetend6k.

“ Aranyositas: A koltségek a tevékenység haladasi iteme
szerint fizetend6k.

A koltségvetés elkészitése

Projekt koltségvetés: a projekt pénzugyi szlikségleteinek
terve, a projekt teljes koltségeinek fedezete.

A koltségvetés két oldala:

Bevételek (forrasok v. fedezet) = Kiadasok (koltségek)

Koltségvetési tabla: elére elkészitett — képletekkel rendelkez6 —
excel tablak, amelyekhez tartozik egy koltségvetés indoklasara
vonatkoz6 munkalap vagy csatolt dokumentum

Osszesitett kéltségvetés: a projekt soran felmeriilé 6sszes
koltséget tartalmazza, tevékenységenként koltségnemekre
lebontva.

Koltségvetés szoveges indoklasa: a koltségvetési tablaban
minden egyes koltségsor révid, témor indoklasa, szdveges

kifejtése.
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Alapvet6 projekt koltségelemek: igénybe vett eréforrasoktol

fliggd koltségek

= Rendes normakéltségek: az elvégzendd
munkaraforditasbdl és az eréforras fajlagos
normakdltségébél kiszamolva.
Tulérakéltségek: a taléraban elvégzendd
munkaraforditasbdl és a fajlagos tulérakoltségbol
kiszamolva.
Igénybevételi kéltségek: néhany eréforras igénybevétele
allandé koltséggel jar, fuggetlenil a tényleges
igénybevételi idétartamatdl, pl. a bérleti dij vagy az
elékészités stb.
Tevékenységfiiggs kéltségek: amelyeket a
munkacsomagokhoz rendelhetiink.

Egy elkésziilt egyszer( koltségterv

Kalkulacio
periédusonként

Eszkgzok

Segédanyagak

Bérkéltség

Pariédus dsszes 2100

Kummutativ 1000 Y 1 ¥ 547

Osszedllitasanak szempontjai:

= j6 és kiegyensulyozott kdltségvetést csak az utan lehet
késziteni, miutan a projekttervet részletesen kidolgoztuk

= azoknak kell sszeallitaniuk, akik pontosan értik mit és
hogyan szeretnénk a projekttel elérni - nagyon fontos
meghatarozni: ki vagy mi, mit, mikor, hol, milyen eszkézzel
szeretne elérni.

= késziilhet megszokott formaban (sor, tétel), vagy pl.
tdmogatott projekt esetében a tdmogato altal kibocsatott
nyomtatvanyokon - ekkor gondosan és részletesen be kell
tartani a tdmogato utasitasait




A projekt koltségvetés o6sszeallitdsanak menetei:

1.a projekt 6sszes bemenetének hozzavetéleges kéltsége és
azok ttemezése (hénapokra vagy évekre)

2.a projektbdl szarmazo bevételek vizsgalata

3.dontés a projektet inditvanyozé szervezet k6zremiikodésérdl a

finanszirozasban
4.a sziikséges kilsé finanszirozas forrdsainak és mértékének
feltérképezése (kdlcson, tamogatas, partnerek hozzajarulasa)

A projekt koltségvetés egyszerisitett vazlata

Projektelemek Koltségek Forrdsok
1. BESZERZESEK

- eszkoz beszerzések koltsége

- szolgéltatasok igénybevétele

- épitési koltségek

2. EGYEB KOLTSEGEK

A projekt teljes koltségvetése (1+2 )

Ugyfélmindsités

CA DA EA
Atlagosan | Hitelképtelen | Hitelképtelen

BB Cl DB EB
Atlagosan | Korltozottan | Hitelképtelen | Hitelképtelen

BC cc DC EC
Atlagosan Atlagosan | Korltozottan | Hitelképtelen | Hitelképtelen

AD BD cD DD ED
Hitelképtelen | Hitelképtelen | Hitelképtelen | Hitelképtelen | Hitelképtelen

AE BE CE DE EE
Hitelképtelen | Hitelképtelen | Hitelképtelen | Hitelképtelen | Hitelképtelen

A fedezet funkcidja a hitel bed6lése esetén keletkezd
veszteségek fedezése.

A fedezetekkel szemben tdmasztott kdvetelmények:
> Ertékelhetd
> Esszerii idén beliil értékesithets (likvid)
> Ertékallo
> Ervényesitheté
A fedezetek tipusai:
0 Elére rendelkezésre bocsatott: pénzigyi biztositék, ingatlan,
ingdsag, kdvetelések engedményezése stb.
O Elére nem rendelkezésre bocsatott: kezesség,
garanciavallalas stb.
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elmindsités: iligyfélmindsités,
gyletminosités

A kockazat kivédése érdekében a hitelkérelem vizsgalatanak
négy szakaszat kulénbodztetjik meg:

1. A hitelt kérelmez6 tgyfél mindsitése,

2. Az ligylet min&sitése,

3. Az lgyfél kockazatvisel6 képessége, a fedezetek értekelése,
4. A biztositékok értékelése.

Az Ugyfeleket legalabb négy kategdriaba kell sorolni:
a) kivalo,
b) atlagos,
c) korlatozott hitelképesség,
d) hitelképtelen.

Az tgyletmindsités célja annak megallapitasa, hogy érdemes

vagy nem az adott célra hitelt nyudjtani, a tervezett fejlesztés
milyen eredménnyel jarhat, és az hogyan hat a vallalkozas
egészére.
Besorolasi kategdriak kockazat szerint:

Problémamentes 0%

Kilon figyelendd 0-10%

INEREIE 10-30%

Kétes 30-70%

Rossz 70-100%

A hitelbiztositékok csoportjai:
1. dologi biztositékok,
2. személyi biztositékok.



A dologi biztositékok fajtai

1. Zalogjog: jogosultsag, amelynek alapjan a jogosult a
kovetelésének biztositasara szolgalé zalogtargy
értékesitésével kielégitést szerezhet.
Zalogjog aranyossagan azt értjik, hogy a lekététt dolog
értéke nem egyenl6 a kdveteléssel. A kielégités azonban
mindig csak a kovetelés és jarulékai erejéig torténhet.
Jelzalogjog: f6leg ingatlanon, illetve nehezen mozgathaté
dolgokon keletkezhet.
A keretbiztositék jelzalogjog tartds jogviszonybél eredd
kovetelések biztositasara szolgal, ahol a jogviszonyt és a
legmagasabb 6sszeget kell feltlintetni, amelyen beliil a
jelzalogjog a koveteléseket biztositja.

A hitelezés folyamata

A hitel és kolcsonligyletek lebonyolitasat a bank a térvényes

eldirasok mellett sajat utasitdsrendszerrel is szabalyozza.

Szigoru belsé szabalyok hatarozzak meg, hogy egy banki

dontést milyen szinten hozhatnak meg (pl. igazgatésag,

cenzurabizottsag stb.)

1. A hitel(kolcson)kérelem benyujtasa: elirt formaban (pl.
nyomtatvanyon, elektronikus Grlapon) és tartalommal
(hianytalanul kitdltve, szamszaki hibaktol és
ellentmondasoktél mentesen)

. A hitel(kélcson)kérelem befogadasa: a hiteliigyintézé
ellenérzi a formai és tartalmi kdvetelmények valé megfelelést
- Hidnypotlasra és javitasra van lehet6ség megadott
hatarid6n bell
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4. A hitel(kolcson)szerzédés megkotése: a folyositas feltételeit

tartalmazza:

> a hitel 6sszege, a kdlcson céljanak meghatarozasa
minimalis sajat eré mértéke (alt. 30 %) > el kell kiiloniteni
az egyéb pénzeszkozeitdl, és a fizetések teljesitésekor
elséként a sajat forrast kell igénybe venni
kamatfeltételek: kamatlab, esedékesség, szamitasa
egyéb dijak: rendelkezésre tartasi jutalék; biztositasi dij;
kozvetitdi jutalék, kezelési, lehivasi koltség stb.
THM mutato
torlesztés feltételei, Uteme (tlrelmi id6, ami alatt kamatot
kell fizetni, de a torlesztés csak a tirelmi id6 utan veszi
kezdetét)
igénybevétel maddja, idétartama, rendelkezésre tartas
biztositékok elismerése

I
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. Ovadék (kaucio, kézizalog) fedezeti alap: Az 6vadék

kozvetlen kielégitést biztosit a hitelszerz6dés nem
teljesitése esetén.

Targya: pénz, takarékbetét, értékpapir. Ovadékként
lekothet6 értékpapirok: kotvény, részvény, valto;

A személyi biztositékok fajtai
1. Kezesség: a kezességet vallalé arra kotelezi magat, hogy ha

a kotelezett nem teljesit, 6 fog helyette teljesiteni. Fajtai:
a) az egyszer( kezességet,
b) készfizetd kezesség.

. Bankgarancia: 06nall6 jogligylet. A bank kotelezettséget

vallalhat arra, hogy meghatarozott feltételek esetében és
hataridén beliil egyszeri felszélitasra fizetést teljesit.

. Engedményezés: kovetelés atruhazast, alanycserét jelent,

azaz a jogosult kdvetelését szerz6déssel masra ruhazza.
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3. A hitel(kdlcson)kérelem elbiralasa: négy 1épésben torténik

» Alapvet6 kritériumoknak valé megfelelés: csak az igen a j6

valasz, példak:

— a kolcson 6sszege, célja, futamideje 6sszhangban van-e
egymassal? Igen - Nem

— milyen a kolcsonfelvevd helyzete, és hitel-visszafizet
képessége? Igen - Nem

— a felajanlott biztositékok megfeleléen csdkkentik-e a
hitelezés kockazatat? Igen - Nem

Pontozasos értékelés: besorolas az elért pontszam alapjan

Cenzurabizottsagi déntés: pozitiv vagy elutasitas lehet

Kolcsbnszerzédési ajanlat kialakitasa: csak pozitiv dontés
esetén

5. A kolcson folyositasa
6. A hitel (kdlcsén) gondozasaval kapcsolatos tennivaldk (hitel

monitoring):

= felhasznalas

= visszafizetés folyamatos figyelemmel kisérése
= a biztositékok meglétének ellendérzése

= a kolcsondsszeg és jarulékainak beszedése

7. Problémak kezelése: nem a meghatarozott idében torténé

fizetés, vagy elmaradasa esetén térténd eljarasok

= fizetési felszolitas

= afizetési halasztas engedélyezése

= a hatralék keletkezése esetén kdvetendd eljaras

= c¢s6d, vagy felszamolasi eljaras esetén kdvetendd eljaras
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A projektértékelés altalanosan hasznalt
modszerei

A véllalkozas pénzugyi helyzetének megitelése soran
az elemzés harom f6 irdnyt érint:
1. a hosszu lejaratu fizetd- és hitelképesség - az
adossagallomany,
2. arovid lejaratu fizet6- és hitelképesség - a
likviditas,
3. a pénzaramok - a cash flow —
alakulasanak vizsgalatat.

Kulénbségtétel
Eredménykimutatés Cash-flow kimutatés
az elszamolt, felmerdlt a ténylegesen befolyt
ill. kifizetett (pénz-
mozgassal jaro)

bevételeket és a raforditasokat
mutatja
Cash flow kimutatas funkcioi:
> a vaéllalkozas pénzugyi helyzetében bekdvetkezett
valtozasok bemutatasa,
> a pénzlgyi terv részeként pénzugyi elbrejelzés,
> a mérlegben és az eredmény-kimutatasban szerepl6
adatok tartalmi kiegészitése.
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Netto jelenérték, NPV
A befektetés révén keletkez6 jovedelmek és a
raforditasok diszkontalt értéke kozotti kulonbséget
jelenti.
— kllénbség jellegli mutato.
— a raforditasokat negativ eléjellel, a hozamokat
pedig pozitiv el6jellel vesszik figyelembe.

NPV - 'Co + Zt 1 (1+l")

2019.03.21.

Cash flow elemzés
Cash flow: a vallalat miikodése, befektetései és
pénzligyi tevékenysége altal generalt pénzaramlasok.
Cash flow kimutatas: a cash flow-t tartalmazoé
tablazatos kimutatas > a pénzforrasok képzédésének
és felhasznalasanak folyamatat mutatja egy
meghatarozott id6szakban >
Cash flow = cash in-flow - cash out-flow = bevételek
— kiadasok (a pénzaramlasok egyenlege)
A hazai cash flow szdmitédsokban a cash kategéria a
szamvitelben értelmezett pénzeszkdzok: készpénz

elektronikus pénzeszkdzok, csekkek, bankbetétek
értéke.

A nemzetkdzi gyakorlatban a cash flow alakulaséat a

vallalkozas

O mikodési (Uzleti operativ) tevékenysége - befolyt
arbevétel, egyéb bevétel, kdltségként elszamolt
kiadasok stb.

O befekietési tevékenysége > befektetett eszk6zok
utan befolyt bevételek, beruhazasi kiadasok stb.

Q pénzilayi (finanszirozasi) tevékenysége >
tékeemelésbél eredd bevételek, hitelfelvétel,
hiteltérlesztés stb,

befolyasoljak > ennek megfeleléen a vallalkozas cash

flow kimutatasa is ebben a tagolasban készitend6 el.

Ertékelése:

Azt mutatja, hogy jelenértéken mennyivel gyarapodik a
vallalat vagyona, tehat a beruhazasi javaslat
elfogadhaté-e

— NPV > 0 > elfogadhaté > tébb azonos kockazatu,
egymast kolcséndsen kizard beruhazasnal azt kell
elfogadni, amelyiknél a netto jelenérték a
legnagyobb.

— NPV =0 > a beruhazas raforditasai egyszer térul-
nek meg a beruhazas hozamaibdl > kockazatos

— NPV < 0 > a beruhazas nem megvalésithato, a
beruhazas hozamaibdl egyszer sem térul meg a
beruhazas egyszeri raforditasa.

—— 42



2019.03.21.

Példa: Egy projekt pénzaramai (kiadasok, bevételek)
a megvalositastol szamitott 6t (0., 1., 2., 3. és 4.)

évben rendre: —120M. +30M. +40M. +50M. +40M Ft Az a kamatlab, amellyel a projekt révén keletkez6
A kamatlab a'z idészal!(ban 1(’)% ’ y ' pénzaramokat diszkontalva, azok egylttes 6sszege

Szamitsa ki a projekt nettd jelenértékét? CPPSR.egyenio a kezdo penzdrammal {egysacr
] g raforditassal) - vagyis az a kamatlab, amely mellett
Megoldas:

az NPV=0 > kozelit6 szamitassal hatarozzuk meg.
NPV=—120M + 30M/1,1" + 40M/1,12 + 50M/1,13 +
40M/1,14 =

=—120M + 27,27M + 33,06M + 37,57M + 27,32M =
5,22M

A bels6 megtériilési rata (belsé kamatlab), IRR

Ertékelése: Példa: Egy projekt adatai: egyszeri raforditasa a 0.
Azt mutatja, hogy a beruhazasi javas|at e|fogadhatc’)_e évben 10300 E Ft, a hozamai a kdvetkez6 ha'r'Om évben
_IRR > r > a beruhazas megvalésithato - biztos rendre: 1800 E Ft, 1800 E Ft, 11800 E Ft. Az atlagos
) RN . 5
hogy a kalkulativ kamatlabbal szamitott NPV pozitiv pen%plam kamatl,ab’16’/o. < : = LT
és a jovedelmezdségi index (Pl) nagyobb 1-nél. Hatarozza meg és értekelje a projekt bels6 megtertilési

AT
—IRR <r = a beruhazast nem szabad megvalésitani N

- biztos, hogy a kalkulativ kamatlabbal szamitott Megoldas:

NPV negativ és a Pl kisebb 1-nél C,=10300 C,=1800 C,=1800 C;=11800
—IRR = r > a beruhazasi raforditasok &éppen 10300 = 1800/(1+IRR)"+1800/(1+IRR)*+
megtériilnek a hozamokbdl, tehat a NPV=0 és a +11800/(1+IRR)?
Pl=1.
© Eokozatos kozelités (linearis interpolacio)
modszerével: azaz, keressuk az IRR azon értékét,
amelyre a fenti azonossag teljestl.
I

1. préba: r = 15% esetén A j6vede|mezé’>ségi index, Pl
PVIFA 53 = 2,283 PVIF5;= 0,658 A dontést a beruhazas hozamai és az egyszeri
NPV= 1800 » 2,283 + 10000 * 0,658 = 10689,4 (>10300) raforditasaink aranya alapjan hozzak meg.

2. proba: r = 18% esetén Kifejezi: a beruhazas egyszeri raforditasa 0sszegének
PVIFA 5 =2,174 PVIF55 = 0,609 diszkontalt értéke hanyszor tériil meg a beruhazas
NPV= 1800 * 2,174 + 10000 + 0,609 = 10003,2 (<10300) hozamainak diszkontalt értékébdl.

Fentiek alapjan 15% < IRR < 18%

r NPV Eltérés

15% 10 689,4 +389,4

IRR > 10 300

18% 10 003.2 -296.8

IRR=r =15 + 389,4 / (389,4+296,8) * (18-15) = 16,70%

vagy

IRR=r=18 — 296,8 / (389,4+296,8) » (18-15) = 16,70%

C, = a befektetés egyszeri raforditasa

C, = az Uzemeltetés t-edik id6szakaban jelentkezd
netté6 hozam

n = a beruhazas idétartama

r = diszkontrata

— —




Ertékelése:
Azt mutatja, hogy a beruhazasi javaslat elfogadhaté-e

— Pl > 1 > a projekt valtozatot el lehet fogadni >
minél nagyobb az értéke, annal nagyobb a t6ke
megtérilése > ekkor biztos, hogy a netto jelenérték
is pozitiv.

— Pl <1 > a projekt egyszeri raforditasai nem
tértilinek meg - nem szabad megvaldsitani -
biztos, hogy a kalkulativ kamatlabbal szamitott NPV
negativ.

— Pl =1 > a projekt egyszeri raforditasai éppen
megtériilnek annak hozamaibdl > ekkor a nettd
jelenérték 0 > kockazatos

Hozam-koltség arany, (BCR = Benefit Cost Ratio)
Arra ad valaszt, hogy a beruhazas tejes élettartama
alatt keletkez6 bevételek és a maradvanyérték
diszkontalt 6sszegébdl a beruhazas egyszeri és a

mikddeés folydkéltségeinek diszkontalt 6sszege
megtérll-e, illetve hanyszor téril meg.

R: hozam (Return)
I: ‘beruhazas (Investment)
C: koltség (Cost)

Példa: Harom projekt valtozat raforditasainak és
bevételeinek jelenérték adatai a kdvetkezdk:

Raforditasok
Valtozat egyszeri folyamatos |
PV, PV, _
18395 121995 | 140390
22265 113560 | 140390
26440 120340 | 160000

A BCR mutatok kiszamitasa utan tegyen javaslatot a
megvaldbsitandé valtozatra!
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Példa: Egy projekt pénzaramai (kiadasok, bevételek)
a megvalodsitastol szamitott 6t (0., 1., 2., 3. és 4.)
évben rendre: —120M, +30M, +40M, +50M, +40M Ft.
A kamatlab az idészakban 10%.

Szamitsa ki és értelmezze a projekt jévedelmezbségi
indexét!

Megoldas:

Pl.= (30M/1,1" + 40M/1,12 + 50M/1,13 + 40M/1,14) /
120M =

=(27,27M + 33,06M + 37,57M + 27,32M) / 120M =
=125,22M / 120M = 1,0435

Ertékelése:
Azt mutatja, hogy a beruhazasi javaslat elfogadhaté-e

—BCR > 1 - a projekt valtozatot el lehet fogadni >
minél nagyobb az értéke, annal nagyobb a téke
megtérilése - ekkor biztos, hogy a nettd jelenértek
is pozitiv.

— BCR <1 > a projekt egyszeri raforditasai nem
tértiinek meg - nem szabad megvalodsitani

—BCR =1 > a projekt egyszeri raforditasai éppen
megtérilnek annak hozamaibol - ekkor a nettd
jelenérték 0 > mas tényezbket is figyelembe kell
venni

Megoldas:
BCR 4= 140390 / (18395 + 121995) =
=140390/ 140390 = 1

BCRg= 140390 / (22265 + 113560) =
=140390 / 135825 = 1,033

BCR )= 160000 / (26440 + 120340) =
= 160000 / 146780 = 1,09

Mindharom véltozat megvalésithaté (mert BCR >=1),
bar az (A) valtozat kockazata jelent6s, ezért a (B) és
(C) kozol valasztunk.

A (C) valtozatot részesitjiik elényben, mert ennek a
hozam-koltség aranya a magasabb.




Befektetés megtériilése (ROl = Return on Investment)

A jovedelmezdségi mutatdk egyik tipusa, amely

megmutatja a befektetések hatékonysagat.

A mutato nagy népszeriiségnek 6rvend, mert

> egyszeri kiszamitani, és

» egyertelmien megmutatja, hogy érdemes-e
befektetni az adott lehet6ségbe.

Szamitasa:
ROI = (befektetés bevétele - befektetés koltségei) /
befektetés koltségei

Amennyiben a ROI értéke negativ, vagy létezik egy
masik befektetési lehetéség, amely ROIl-ja magasabb,
akkor adott beruhazasba nem ajanlott befektetni.
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b) A meglévé forrasok tervezése
Ellentétben a szamviteli mérleggel, a pénzugyi tervezés
soran a statusz forrasoldalat két lényeges részre kell
bontanunk:
» ameglévé forrasokra és
» az uj hiteligényre.
E felbontas oka az, hogy a mérlegterv két oldala nincs
automatikusan egyensulyban. Jellemz&en els6 korben a
tervezett eszk6z6k meghaladjak a meglévé forrasokat, és az
egyensulyt
= az eszkdzigény csOkkentésével,
= (] forrasok (mindenekelétt bankhitelek) bevonasaval
= vagy a ketté valamilyen aranyu kombinacidjaval
teremtik meg.

* A meglévé forrasok kdzé a sajat téke és a tervidészak
eészében/részében fennmaradé kotelezettségek tartoznals7

» A személyi jellegli raforditasok tervezett nagysaga a
bérkodltség, a személyi jellegli egyéb kifizetések és a
bérjarulékok el6iranyzott 6sszegeibdl adodik.

» Egyéb raforditasok cimén meglehetésen sokféle tétel
tervezhet6, pl. a targyi eszk6z eladasnal a konyv szerinti
érték, a céltartalék képzésre szant 6sszeg, a fizetendd
késedelmi kamat, terven felUli értékcsokkenés, egyes
adojellegi tételek.

c) A pénziigyi miveletek eredménye

A pénziigyi miveletek bevételeit és raforditasait a
vallalkozasok csak kézelité pontossaggal képesek elére
jelezni (gondoljunk csak a kamatlabak valtozékonysagara,
a jov6beni arfolyam-mozgasokra, az értékpapirok
esetleges értékvesztésére stb.)
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A pénz terv elemei

Mérlegterv (statusz)

Allomanyi szemlélet(i finanszirozasi terv hagyomanyos
formajaként jellemezhetd.
A szamviteli beszamolé mérlegsémajahoz hasonlé felépitéssel,
de legalabb negyedéves bontasban kell sszeallitani.
Szerkezeti sajatossaga, hogy egyenlegezé tételként az uj
forras-szlikségletet jeleniti meg. (E=F+Uj F sziikséglet)
a)Az eszkOzszikséglet tervezése
Az eszkdzoldal tervezése a befektetett eszk6zokkel kezdddik.
Az ide sorolhaté eszkdzoket a mérlegegyez6ség
felhasznalasaval tervezhetjiik meg .
A targyi eszk6zok és az immaterialis javak tervezésénél
ugyelniink kell arra, hogy a netto érték elérevetitéséhez a
brutté érték és az értékcsokkenés alakulasat egyarant

mmRiegResatizalni szikséges!

Eredményterv

Felépitése: a szamviteli beszamol6 szamara valasztott
eredménykimutatés sémaja szerinti, de id6ben tagolva
(negyedéves vagy havi bontasban).

a)Az tzemi tevékenyseqg bevetelei

A tervezés legfontosabb informaciéja a varhaté értékesités. Az
id6szak értékesitése meghatarozhatéd

v'koézvetlen kdltség szinten,

v'nettd eladasi aron, valamint

v AFA-val névelt (,brutté”) eladasi aron.

b)Az lizemi tevékenyseq raforditasai

»Az anyagjellegli raforditasok tervezése soran az anyagkoltség,
at eladott aruk beszerzési értékét (ELABE), az igénybevett
szolgaltatasok tervezett értékét, az egyéb szolgaltatasok,
valamint az eladott (k6zvetitett) szolgaltatasok értékét kell

idészakonként 6sszegezniink.
—

d) A mérleg szerinti eredmény tervezése
Az el6z8 adatok 6sszevonasaval meghatarozhaté az adézas

elétti eredmény, melyet a tarsasagi add elbleggel
csOkkentve megkapjuk az adézott eredményt

Az addzott eredmény és a tervezett osztalék kulénbozete a
mérleq szerinti eredmény.
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Likviditasi terv

Szerepe: a bearamlasok (bevételek) és kiaramlasok (kiadasok
tervezését és ezen tényez6k egymashoz viszonyitott aranyat
hivatott bemutatni. Az el6iranyzott bevételeket és kiadasokat
allitia szembe egymassal, és biztositja a pénzeszk6zok
megfelel6 alakulasat. Az Uj hiteligény felmérésére is alkalmas,
ami a statusszal torténd egyeztetést, a statusz (mérlegterv)
egyfajta ellen6rzését is lehetévé teszi. Készitésének alapvetd
célja a bevételek és kiadasok 6sszhangjanak megteremtése.

Sajatossaga: a pénzforgalmi szemlélet > csak olyan tételeket
tartalmaz, melyek valddi pénzmozgassal (pénzbevétellel vagy
pénzkiadassal) jarnak. A bevételek, kiadasok fogalmakat meg
kell kiilbnboztetniink az arbevételtdl, koltségtdl és raforditastol!
Az arbevétel > a termék (szolgaltatas) kiszamlazasakor, a
bevétel > az ellenérték befolyasakor keletkezik.

A kiadas > az er6forras beszerzésével, a koltség > az

sibiomras felbasznalasaval kapcsolatos fogalom.

A likviditasi terv alaposszefiiggése:
+ Eredményt érint6 bevételek
+ Eredményt nem érinté bevételek
— Eredményt érintd kiadasok
— Eredményt nem érinté kiadasok
* Pénzeszk6z6k allomanyvaltozasa
Egyenleg (hitelsziikséglet /-/ vagy tobbletforras /+/)

)
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Az eredménytervvel 6sszehasonlitva tobb markans eltérés
jelentkezik:

1)A likviditasi tervbél kimaradnak a pénzmozgassal nem jaré
tételek. llyen példaul a céltartalék képzés és feloldas, melyek
csak a szamvitelben keriinek rogzitésre.

2)A likviditasi tervben az eredményt nem érinté pénzmozgasok
is helyet kapnak. llyen példaul a sajat téke tervezett emelése
vagy leszallitasa, a hitelek felvétele, illetve torlesztése, a
beruhazasokkal kapcsolatos kifizetés stb.

3)Egyes események késleltetve jelentkeznek. A vevéknek
biztositott kereskedelmi hitel miatt az értékesitéshez képest
id6ében eltolodva tervezhetd az arbevétel befolyasa. A
beszerzéshez képest a szallitotol kapott hitel hosszaval késik a
kiegyenlités stb.
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KOSZONOM A FIGYELMET!
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