CHECKLISTA

Spotka

OCENA

Czy rozumiem model biznesowy firmy?

Czy spotka dziata globalnie i posiada zréznicowang baze klientow?

Czy firma posiada potencjat rozwojowy/wzrostowy?

Czy posiada trwatg przewage konkurencyjng (fose)?

Czy wykazuje zdolnos$¢ do ksztattowania cen (sita cenowa)?

Czy jest liderem rynku w swoim segmencie?

Czy posiada kompetentne kierownictwo?

Czy jest odporna na recesje?

Czy nie jest podatna na zawirowania rynkowe/przetomowe zmiany?

Czy ma wieloletni wzrost przychododw i zyskow?

Czy przeksztatca wiekszosc zyskow w wolne przeptywy gotowkowe?

Czy generuje wysokie zwroty z zainwestowanego kapitatu (ROIC)?

Czy ma stabilng sytuacje finansowg?

(miejsce na Twoje kryteria)

(miejsce na Twoje kryteria)




.Musze w ciggu kilku minut uzyska¢ ogdlne pojecie

o dziatalnosci firmy. Jesli w ciggu po6t godziny nie jestem
w stanie zrozumiec, jak zarabia i jak dziata, najczesciej
oznacza to, ze trace czas. Moge nie rozumiec¢ doktadnie
wszystkich zawitosci, ale wigkszoS¢ z nich powinienem

pojqc.”

Mohnish Pabrai




“Optymalnym rozwiqzaniem jest inwestowanie w przedsigbiorstwa
operujgce na rynkach stabilnych, takich jak Ameryka Pétnocna,
Europa Zachodnia, z jednoczesnq ekspozycjq na dynamiczne rynki
wzrostowe, jak Chiny i Indie, co zapewnia zrbwnowazonq mieszanke
geograficznq. Spoétki miedzynarodowe to gotowe rozwiqzanie,
pozwalajgce na dywersyfikacje ryzyka poprzez obecnos¢ na
rozwinietych rynkach oraz posSredni dostep do rynkéw
rozwijajgcych sie, bez koniecznosSci ponoszenia bezposSredniego
ryzyka inwestycyjnego.”

Luc Kroeze




“Inwestor skoncentrowany na jakoSci zawsze poszukuje
spotek o atrakcyjnym tempie wzrostu. Moze on przybierac
rézne formy — od ekspansji na rynki zagraniczne, przez
zwigkszanie udziatu w rynku, po podnoszenie cen. Waznym
czynnikiem rozwoju sq rowniez. dywersyfikacja i innowacje.”

Luc Kroeze




“Trwata przewaga konkurencyjna, ktéra pozwala im osiggaé
ponadprzecietne wyniki przez dtugi czas, bez istotnego wptywu
konkurencji podejmujqcej préby ograniczenia ich zyskow.

Tego rodzaju przewaga moze przejawiac sie na rézne sposoby:.
od silnej marki, efektu skali, po patenty. Moze ona réwniez
wynika¢ z wysokich koszt.w zmiany dostawcy, efektéw sieci
czy zdolnosSci do pozyskiwania i zatrzymywania wybitnych
talentow.”

Luc Kroeze




“Najwazniejszym czynnikiem w ocenie firmy jest jej sita cenowa.
Jesli mozesz podnie$S¢ ceny bez ryzyka utraty klientow na rzecz
konkurencji, prowadzisz Swietny biznes. Natomiast jesli przed
podwyzkq o jednq dziesigtq centa musisz odprawi¢ modlitwe,
to znak, ze masz fatalny model dziatalnoSci. DoSwiadczytem
obu tych sytuacji, wiec znam rdéznice.”

Warren Buffett




“Nie inwestuje w potencjalnych zwyciezcow, lecz w firmy,
ktore juz wygraty. Takie podejscie, zamiast oferowa¢ jedynie
minimalng szanse na spektakularny sukces, zwigksza szanse
na solidny zwrot.”

Terry Smith




“Po ocenie umiejetnosci kierownictwa w zakresie alokacji
kapitatu warto przyjrze¢ sie jego doswiadczeniu, sposobowi
wynagradzania oraz temu czy interesy zarzqgdu sq zgodne

Z interesami akcjonariuszy. W idealnym scenariuszu prezes
powinien mie¢ bogate doswiadczenie, najlepiej w tej samej
branzy. Optymalna sytuacja to taka, w ktorej od lat pracuje

w danej organizacji, przechodzqc przez kolejne szczeble kariery
i zdobywajgc dogtebnqg znajomosc¢ firmy.”

Luc Kroeze




“Catkowite wyeliminowanie cyklicznosci z portfela to zatozenie
idealistyczne, ale mozna minimalizowa¢ ekspozycje na ten
czynnik. Kluczowe jest poszukiwanie spoétek o wysokiej odpornosci
na recesje i stabilnym trendzie przychoddéw w dfugim okresie.
Warto zada¢ sobie pytanie, co nawet w czasie spowolnienia
gospodarczego pozostaje niezbedne, oraz unika¢ inwestowania
w spotki produkujgce dobra trwate.”

Luc Kroeze




“Aby ograniczy¢ niepewnos¢, warto koncentrowac¢ sie na branzach,
w ktérych ryzyko zaktbcen wydaje sie niewielkie. Jednak nawet tam
moze dojs¢ do nieoczekiwanych zmian, ktére wptynqg na catq
strukture rynku. Internet, mimo ze wciqz stosunkowo mtody,
nieustannie kreuje nowe mozliwosci i skuteczniejsze sposoby
rozwiqzywania istniejgcych problemoéw. Dlatego inwestorzy powinni
zachowa¢ czujnos¢ i starac sie dostrzegac¢ oznaki potencjalnych
zakt.cen na jak najwczesniejszym etapie, sledzqc rozwdj sytuacji w
sektorach, w ktérych dziatajq ich spotki.”

Luc Kroeze




“Dobrq podstawq do dalszej analizy jest roczny wzrost
przychoddéw na poziomie co najmniej 5% oraz zyskdw

w granicach 7-8% w perspektywie pieciu do dziesieciu lat.
Taka dynamika daje inwestorowi w jakoS¢ solidnq podstawe
do dalszej analizy.”

Luc Kroeze




“Gotéwka staje sie cenna tylko wtedy, gdy moze zostaé
wyptacona akcjonariuszom lub ponownie zainwestowana
w projekty rozwojowe, ktore zapewniq atrakcyjne zwroty
W przysztoSci.”

Luc Kroeze




“Dla mnie minimalnym progiem ROIC jest poziom 15%.
Taki wynik Swiadczy o wyjqgtkowej efektywnosci kapitatu,
a jesli dodatkowo towarzyszy mu atrakcyjna wycena,

to zdecydowanie przycigga mojq uwage. Uwazam, ze 15%
zysk z kazdego zainwestowanego dolara jest znakomitym
wynikiem.”

Luc Kroeze




“Dtug moze réwniez stanowi¢ narzedzie efektywnego zarzgdzania
bilansem. Jesli jest wykorzystywany w sposéb odpowiedzialny, nie
powinien stanowi¢ problemu. Jednak kluczowa jest doktadna ocena
zdolnoSci firmy do zarzgdzania zadtuzeniem. Nadmierne zadtuzenie
moze by¢ szkodliwe zaréwno dla firmy, jak i akcjonariuszy, poniewaz
wierzyciele oczekujqg terminowych sptat nawet w trudnych
warunkach rynkowych”

Luc Kroeze




