Zeby utatwi¢ poruszanie sie po ksigzce, wyjelismy z niej
wszystkie definicje finansowe i utozylismy je alfabetycznie.
Celowo nie rozwijalismy bardziej definicji, zeby nie wprowadzac
niepotrzebnego zamieszania - Luc Kroeze opisat bardzo
rozsgdnie, zachowujgc balans pomiedzy tresciami dla
poczatkujgcych i bardziej zaawansowanych.

Oto stownik pojec finansowych i ksiegowych zaczerpnietych z
ksigzki, wraz z ich definicjami:

e Aktywa obrotowe: Sktadniki majgtku, ktore mozna
stosunkowo tatwo przeksztatci¢c w gotowke. Obejmuja
gotowke i jej ekwiwalenty, zapasy oraz naleznosci.

e Aktywa ogoétem: Znajduja sie po lewej stronie bilansu i dzielg
sie na aktywa obrotowe i trwate.

e Aktywa trwate: Sktadniki majatku, z ktorych spotka korzysta
przez dtuzszy okres. Obejmujg zarowno aktywa materialne,
takie jak grunty i budynki, jak i wartosci niematerialne i
prawne, np. patenty czy wartosc firmy.

e Amortyzacja: Odzwierciedla koszty, ktore nie wigzg sie z
faktycznym wyptywem gotowki, a wydatki z nig zwigzane
zostaty poniesione wczesniej, czesto wiele lat wczesniej. W
Polsce pojecie to obejmuje koszty zwigzane ze stopniowym
zuzywaniem sie srodkow trwatych oraz wartosci
niematerialnych i prawnych.

e Bessa (bear market): Okres, w ktorym akcje znajdujg sie w
trwatym trendzie spadkowym.

e Bilans: Przedstawia sytuacje finansowg firmy w konkretnym
momencie.



Btad utopionych kosztow: Btagd polegajgcy na obstawaniu
przy czyms tylko dlatego, ze zainwestowano w to znaczng
ilos¢ czasu, pieniedzy lub wysitku, niezaleznie od tego, czy
jest to wtasciwa decyzja.

Czarny tabedz: Termin ekonomiczny odnoszacy sie do
nieoczekiwanego i wyjgtkowego wydarzenia, ktore moze
wywierac ogromny wptyw.

Dtug netto: Oblicza sie go odejmujgc dostepne srodki
pieniezne oraz ich ekwiwalenty od wartosci dtugu.
Dywersyfikacja: Rozktadanie ryzyka na rozne regiony lub
rozne aktywa.

Efekt kumulacji: Sytuacja, w ktorej firma dostrzega
mozliwosci rozwoju i reinwestuje zyski na atrakcyjnych
warunkach, prowadzac do wzrostu wyktadniczego.

Efekt skali: Wystepuje, gdy firma moze roztozyc swoje koszty
state na wiekszg ilos¢ wyprodukowanych towarow, co
pozwala jej oferowac produkty po nizszej cenie lub poprawic
marze zysku.

Efekty sieci: Wystepujg, gdy wraz z rosnacg liczba
uzytkownikow produkty lub ustugi zyskujg na wartosci, co
prowadzi do trwatej przewagi konkurencyjne;.

EBIT (Zysk operacyjny): Zysk przed odsetkami i
opodatkowaniem.

EBITDA (Zysk przed odsetkami, podatkami, amortyzacjq i
deprecjacja): Uproszczony zysk operacyjny firmy przed
uwzglednieniem nieuniknionych kosztow, ktory ma
reprezentowac gotowke, ktorg firma moze przeznaczyc na
sptate zobowigzan.



EPS (Zysk na akcje): Zysk netto podzielony przez liczbe akcji
w obrocie.

FCFF (Wolne przeptywy pieniezne dla firmy):
Reprezentujg przeptywy pieniezne dostepne dla wszystkich
interesariuszy spotki, zarowno wierzycieli, jak i akcjonariuszy,
przed uwzglednieniem ptatnosci odsetek.

FCFE (Wolne przeptywy pieniezne po obstudze
zadtuzenia): Odzwierciedlajg przeptywy pieniezne dostepne
dla akcjonariuszy po uregulowaniu kosztow odsetkowych.
Fintech: Skrot od , technologia finansowa”, bedacy
potgczeniem produktow i ustug finansowych z innowacyjna
technologia.

Fosa: Okreslenie spopularyzowane przez Warrena Buffetta,
symbolizujgce ochrone firmy przed konkurencjg, czyli trwatg
przewage konkurencyjna.

Gotowka i ekwiwalenty gotowkowe: Wchodzg w sktad
aktywow obrotowych.

Inwestowanie defensywne: Podejscie, ktorego celem jest
podejmowanie mozliwie jak najmniejszego ryzyka.
Inwestowanie w jakosc: Strategia, ktora koncentruje sie
przede wszystkim na spotkach wyrdzniajgcych sie na tle
konkurencji.

Inwestowanie w wartos¢: Celem inwestora w wartosc jest
kupno spotki znacznie ponizej jej wartosci wewnetrznej, a
nastepnie wyczekanie, az cena akcji i wartos¢ wewnetrzna
zbiegng sie.

Inwestowanie we wzrost: Skupia sie na kupowaniu
przysztych zwyciezcow na wczesnym etapie.



Kapitat obrotowy: Jest niezbedny do finansowania
codziennej dziatalnosci firmy.

Kapitalizacja rynkowa: Wartosc rynkowa wszystkich
wyemitowanych akcji spotki.

Koszty operacyjne: Obejmujg czynsz, wynagrodzenia,
amortyzacje, badania i rozwoj oraz wydatki na marketing.
Koszt kapitatu: Srednia wazona kosztu kapitatu, warto$é
powstaje, gdy ROIC przewyzsza koszt kapitatu.

Kryteria jakosciowe: Majg charakter opisowy i trudniej o
twarde dowody.

Kryteria ilosciowe: Opieraj3 sie na liczbach zawartych w
sprawozdaniach finansowych spotki i dostarczajg dowodow
na to, jak firma radzita sobie w przesztosci.

»Kupic i trzymac”: Strategia inwestycyjna, w ktorej akcje sg
kupowane z zamiarem trzymania ich tak dtugo, jak to
mozliwe.

Marza brutto: Przychody pomniejszone o koszty
bezposrednio zwigzane z wytwarzaniem produktu.

Marza EBIT (operacyjna): Oblicza sig jg, dzielgc EBIT przez
przychody i mnozac wynik przez 100.

Mnoznik: Wskaznik, ktory poréwnuje wartosc rynkowg lub
wartosc przedsiebiorstwa (EV) z danymi finansowymi,
umozliwiajagc wzgledng wycene i analize postrzegania przez
rynek.

Naktady inwestycyjne (CAPEX): Wydatki poniesione przez
spotke na aktywa trwate.

Naleznosci: Wchodzg w sktad aktywow obrotowych.
NOPAT (Zysk operacyjny netto po opodatkowaniu):
Uzyskuje sie poprzez odjecie stawki podatkowej od EBIT.



Oligopol: Rynek zdominowany przez niewielka liczbe
dostawcow.

Patenty: Zapewniajg posiadaczowi wytgczne prawo do
wynalazku, eliminujgc konkurencje i przektadajac sie na
wyzszg rentownosc.

Premiumizacja: Zjawisko, ktore odzwierciedla rosngce
wymagania konsumentow, ktorzy coraz wiekszy nacisk ktadg
na wyjatkowosc | wartosc¢ produktu, a nie na jego ilosc.
Przychody: Catkowita wartosc sprzedanych towarow i ustug
w danym okresie, obliczona jako iloczyn wolumenu sprzedazy
i ceny jednostkowe;.

Przychody przysztych okreséw: Zobowigzania
krotkoterminowe.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej: Dotyczg
wszelkich transakcji zwigzanych z finansowaniem firmy, w
tym zaptaconych i otrzymanych odsetek, zaciggnietych i
sptaconych pozyczek oraz przeptywow pienieznych
wyptacanych akcjonariuszom.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej: Dajg
wglad w inwestycje podejmowane przez spotke, obejmujac
rowniez sprzedaz czesci organizacji lub przejecia.
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej: Srodki
generowane przez podstawowg dziatalnosc spotki.

Przetom technologiczny: Zjawisko, kiedy nowy produkt,
ustuga lub model biznesowy stajg sie na tyle popularne, ze z
czasem wypierajg dotychczasowe rozwigzania.

ROE (Zwrot z kapitatu wtasnego): Wskaznik, ktory moze
by¢ sztucznie podniesiony przez skup akcji wtasnych lub
znaczne obcigzenie bilansu dtugiem.



ROA (Zwrot z aktywow): Wskaznik, ktory porownuje zysk
netto do aktywow ogotem, co prowadzi do rozbieznosci,
poniewaz aktywa ogotem sg finansowane przez wszystkich
interesariuszy spotki.

ROIC (Zwrot z zainwestowanego kapitatu): Pokazuje, naile
efektywnie firma, chcac generowac zyski, wykorzystuje swoj
kapitat i zarzadza bilansem.

SaaS (oprogramowanie jako ustuga): Model biznesowy, w
ktorym oprogramowanie jest dostepne online, bez
koniecznosci korzystania z fizycznych nosnikow.

Sita cenowa: Zdolnosc przedsiebiorstwa do podnoszenia
cen bez ryzyka utraty klientow.

Skup akcji wtasnych: Jedna z popularnych metod
wynagradzania akcjonariuszy, polegajaca na tym, ze spotka
kupuje wtasne akcje.

Splity akcji: Polega na obnizeniu nominalnej wartosci akcji o
okreslony wspotczynnik w celu zwiekszenia ich dostepnosci
na rynku, jednoczesnie emitowane sg nowe akcje w tym
samym wspotczynniku.

Stopa dyskontowa: Procentowy wskaznik, wedtug ktorego
przyszte przeptywy pieniezne sg dyskontowane do wartosci
biezace.

Stopa reinwestycji: Rowna sie stopie wzrostu podzielonej
przez ROIC.

Trwata przewaga konkurencyjna: Zdolnosc firmy do
skutecznej ochrony tej przewagi przed dziataniami
konkurenciji, czesto okreslana mianem fosy.



Wartosc¢ firmy: W bilansie stanowi aktywo, ktore
odzwierciedla nadwyzke zaptacong powyzej wartosci
ksiegowe] nabywanego przedsigbiorstwa.

Wskaznik biezacej ptynnosci: Obliczany jako Aktywa
obrotowe / Zobowigzania krotkoterminowe, pokazuje
zdolnosc¢ organizacji do wywigzywania sig z
krotkoterminowych zobowigzan.

Wskaznik C/Z (Cena do Zysku / P/E): Miernik wyceny,
obliczany przez podzielenie biezacej ceny akcji przez zysk na
akcje.

Wskaznik intensywnosci inwestycji: Obliczany jako naktady
inwestycyjne / amortyzacja x 100. Odsetek na poziomie okoto
100% wskazuje, ze firma inwestuje w aktywa trwate jedynie w
celu utrzymania dotychczasowej dziatalnosci.

Wskaznik jakosci zysku: Wyraza sie go procentowo, dzielgc
wolne przeptywy pieniezne (FCFE) przez zysk netto i mnozac
otrzymany wynik przez 100. Im wyzszy procent, tym wyzsza
jakosc zyskow.

Wskaznik pokrycia odsetek: Okresla, w jakim stopniu
spotka jest zdolna do sptaty swoich rocznych zobowigzan
odsetkowych. Oblicza sie go jako EBIT / Koszty odsetkowe.
Wskaznik zadtuzenia do kapitatu wtasnego: Wskazuje
procent zadtuzenia spotki w porownaniu do jej kapitatu
wtasnego i jest obliczany jako Zadtuzenie / Kapitat wtasny x
100.



Wskaznik zadtuzenia do wolnych przeptywow
pienieznych: Pokazuje, ile lat potrzeba na sptate wszystkich
zalegtych zobowigzan (pomniejszonych o gotowke w
przypadku zadtuzenia netto) przy wykorzystaniu biezacych
wolnych przeptywow pienieznych. Oblicza sie go jako
Zadtuzenie / Wolne przeptywy pieniezne.

Wskaznik ptynnosci szybkiej: Pomija zapasy, poniewaz ich
rzeczywista wartosc czesto bywa nizsza niz ta wykazywana w
ksiegach rachunkowych. Oblicza sie go jako (Aktywa
obrotowe — zapasy) / Zobowigzania krotkoterminowe.

Wolne przeptywy pieniezne (FCF): Gotowka, jaka firma ma
do dyspozycji po pokryciu wszystkich kosztow operacyjnych i
naktadow inwestycyjnych. S3 to pienigdze, ktore spotka moze
swobodnie wydawac kazdego roku, nie zaktocajgc przy tym
swojej podstawowe| dziatalnosci operacyijnej.

Wzrost organiczny: Wzrost osiggniety przez firme dzieki
dziataniom wtasnym, bez pomocy przejec.

Wzrost strukturalny: Jest w mniejszym stopniu zalezny od
kondycji gospodarki i jest wynikiem zmian spotecznych i
demograficznych, ktore trwajg dtuzej niz typowy cykl
ekonomiczny.

Wycena wewnetrzna: Opiera sie na zatozeniu, ze wartosc
spotki odpowiada sumie przysztych wolnych przeptywow
pienieznych, ktore zostajg zdyskontowane do ich wartosci
obecnej.

Wycena wzgledna: Umozliwia porownanie wyceny akcji
podobnych spotek z historyczng wyceng danej spotki.



Zadtuzenie: Wszystkie oprocentowane zobowigzania
finansowe, takie jak kredyty bankowe, obligacje oraz dtugi
leasingowe, zarowno krotkoterminowe, jak i dtugoterminowe.
Zainwestowany kapitat: Oblicza sie go jako aktywa ogotem
pomniejszone o nieoprocentowane zobowigzania
krotkoterminowe.

Zapasy: Wchodzag w sktad aktywow obrotowych.
Zobowigzania krotkoterminowe: Wymagajg uregulowania w
krotkim czasie.

Zobowigzania handlowe: Wchodzg w sktad
nieoprocentowanych zobowigzan krotkoterminowych.

Zysk brutto: Przychody pomniejszone o koszty bezposrednio
zwigzane z wytwarzaniem produktu.

Zysk netto: Powstaje po uwzglednieniu zobowigzan
finansowych i podatkow od zysku przed opodatkowaniem.



