ALGORYTM SELEKCJI
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LISTA KONTROLNA PRZED ANALIZA

1. Sprawdz czy analizowany zysk (gtownie EPS) i EBITDA to GAAP czy non-
GAAP.

2. Upewnij sie, ze zardwno prognozy, jak i zysk sg GAAPowe [ub non-
GAAPowe. Nie mieszaj rodzajow zysku.

3. Dodatkowo, dla pewnosci, mozesz sprawdzi¢ sprzedaz, zysk i cash from
operating activities ze sprawozdaniami spotek.



2 FALY ANALIZY

1. Analiza bezpieczenstwa

2. Anadliza optacalnosci inwestycii



BEZPIECZENSTWO
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BEZPIECZENSTWO CZ.1

Przejdz do cz. 2

Zadtuzenie
netto <0

Debt / EBITDA o
< 3Iub 5 (REITy) Przejdz do cz. 2

p*y"r‘]’;'gf:?'g@ Przejdz do cz. 2 Podwyzszone ryzyko
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BEZPIECZENSTWO CZ.2

Zmiany TAK | UWAGA — .
ptynnosci ok ryzyko

NIE

ODRZUC



WYCENA
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WYCENA C/Z.1

Soéika rosta Inwestowanie w spotki, ktére nie rosng jest ztym pomystem.
Jednak, jezeli prognozy sqg OK, to mozna kontynuowaé majgc

! 2
historycznie® na uwadze podwyzszone ryzyko

TAK
m Inwestowanie w spotki, ktére nie majq perspektyw wzrostu jest

Prognozy wskazujq ztym pomystem. Jezeli spdtka nie traci pieniedzy, a jej zysk nie
na wzroste ma sie kurczy¢ w przysztosci, to taka inwestycja bedzie OK o ile

spdtka jest bardzo tania (PE < 8.5) — przyktad Organon

TAK

Wskazniki oparte o zysk i
ekwiwalenty spetnidjq
zatozenia Lyncha lub

Grahama-Dodda?¢

Istnieje ryzyko, ze przeptacasz za tq spbtke. Jezeli ta spdtka
bedzie szybko rosngé, to moze by¢é OK ale pytanie, czy nie
lepiej rozejrzet sie za czyms§ innym®e
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WYCENA CZ.2

NIE Duzo szybszy rozwdj w przysztosci jest nieco podejrzany —

Prognozy na przyszto$¢ sq sprawdzmy co na rozmaitych portalach ludzie piszg na temat
podobne lub gorsze do historii przyspieszonego wzrostu (jezeli znajdziemy uzasadnienie, to ok,

jezeli nie to prognozy sq podejrzane)

TAK
Mamy wystarczajgcq m Prognozy oparte na matej liczbie analitykdw sq mniej frafne niz
liczbe analitykéw (> 9)2 w przypadku, gdy spotka jesgs.épgbkrywona przez duzq liczbe

TAK

Rekomendacije analitykdw sg wisienkg na torcie i nie zawsze

Rekomendacije analitykdw jest sens sie nimi sugerowad. Ale dopdki nie nabierzemy
hold i lepiej¢ zaufania do naszych anadliz, to dobrze, gdy analitycy
przyngajmniej nie negujq naszego pozytywnego nastawienia
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WYCENA C/Z.3

. . . Podobnie, jak wczesniej — zawsze lepiej mie¢ froche marginesu
Upside min. 10% (np. fipranks) btedu w postaci opinii innych uczestnikdw rynku

TAK

m Sam fakt wyzszej wyceny / nizszej niz srednia historyczna nie

Spbtka ponizej srednich mdwi niczego, ale w potgczeniu z wyzszymi prognozowanymi
wycen historycznych? dynamikami, nizsza wycena zapewnia ekstra margines
bezpieczenstwa
TAK

Rekomendacije analitykdw sg wisienkg na torcie i nie zawsze
Rekomendacije analitykdw jest sens sie nimi sugerowad. Ale dopdki nie nabierzemy
hold i lepiej¢ zaufania do naszych anadliz, to dobrze, gdy analitycy
przyngajmniej nie negujq naszego pozytywnego nastawienia



