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Webinar XI
Wyniki finansowe a notowania



1. Wyniki wg poziomów

2. Wpływ zdarzeń jednorazowych

3. Wyniki realne a oczekiwania

4. Wpływ historycznych wyników na kurs 

5. Znaczenie przyszłości w wycenie

6. Wpływ bieżącego sentymentu na rynku

Agenda



Co to oznacza „dobre wyniki”?

Jakie znaczenie mają historyczne wyniki 
dla wyników w przyszłości?



Wyniki wg poziomów

Rachunek zysków i strat (RZiS) jako podstawowy miernik wyników

Przychody jako baza do wzrostów

Znaczenie:
- Zysku brutto ze sprzedaży
- Zysku EBITDA
- Zysku operacyjnego (EBIT)
- Zysku brutto
- Zysku netto

Bilans

struktura (zmiany w kapitale obrotowym)

płynność

zadłużenie

Rachunek przepływów pieniężnych

struktura

przepływy pieniężne netto



Wyniki wg poziomów
Rachunek zysków i strat

Źródło: CD Projekt SA

Wnioski:

Spadek przychodów o 28,4% r/r

Spadek zysku brutto na sprzedaży o 11,5% r/r

Wzrost zysku operacyjnego o 10,8% r/r

Wzrost zysku netto o 7,7 proc. r/r

Dobre wyniki



Reakcja rynku

Źródło: Bankier

Wzrost +5,4%



Wyniki
Ten Square Games

Źródło: PAP Biznes

Wnioski:

Spadek przychodów r/r

Spadek zysku EBITDA r/r

Spadek zysku operacyjnego r/r

Spadek zysku netto r/r

ale:

Wzrost przychodów k/k

Wzrost zysku EBITDA k/k

Wzrost zysku operacyjnego k/k

Wzrost zysku netto k/k

UWAGA! SEZONOWOŚĆ BRANŻY!



Reakcja rynku

Źródło: Bankier

Wzrost +21,4%



Wpływ zdarzeń jednorazowych

Potencjalne istotne zaburzenie (in plus lub in minus) wyniku netto

Przykłady:
- zysk ze sprzedaży majątku
- umorzenie pożyczki z PFR
- sprzedaż spółki zależnej z ujemnymi kapitałami własnymi
- odpisy

Miejsce w RZiS: 
- pozostałe przychody operacyjne
- pozostałe koszty operacyjne
- wynik na działalności inwestycyjnej



Wpływ zdarzeń jednorazowych

Źródło: Monnari Trade SA



Wpływ zdarzeń jednorazowych

Źródło: Monnari Trade SA



Wpływ zdarzeń jednorazowych

Źródło: Bankier

+10,7 proc.

+6,6 proc.

CO NAJMNIEJ DWA punkty wpływu:

- Dzień publikacji informacji o sprzedaży działki (20.12)

- Dzień publikacji wyników zawierających wartość 

zysku ze sprzedaży (1.10)



Wyniki realne a oczekiwania (konsensus rynkowy)

Gdzie znaleźć informacje?
https://biznes.pap.pl/



Wyniki realne a oczekiwania



Źródło: PAP Biznes

Wyniki realne a oczekiwania (konsensus rynkowy)



Reakcja rynku

Źródło: Bankier

Wzrost +8,6%



Źródło: PAP Biznes

Wpływ historycznych wyników na kurs (JSW)



Źródło: GPW

Wpływ historycznych wyników na kurs (JSW)

Przy historycznie rekordowych wynikach - spadek notowań o 7,1 proc!



Znaczenie przyszłości w wycenie

Źródło: Opracowanie DM Banku BPS SA



Podsumowanie
Scenariusze

Scenariusz maxi wzrostowy Scenariusz maxi spadkowy

1. Lepsze wyniki r/r i k/k
2. Wyniki lepsze od oczekiwań
3. Perspektywa poprawy wyników w przyszłości
4. Pozytywny sentyment na rynku

1. Gorsze wyniki r/r i k/k
2. Wyniki gorsze od oczekiwań
3. Perspektywa pogorszenia wyników w przyszłości
4. Negatywny sentyment na rynku

Scenariusz quasi wzrostowy 1 Scenariusz quasi wzrostowy 2

1. Lepsze wyniki r/r i k/k
2. Wyniki lepsze od oczekiwań
3. Perspektywa pogorszenia wyników w przyszłości
4. Negatywny sentyment na rynku

1. Gorsze wyniki r/r i k/k
2. Gorsze lepsze od oczekiwań
3. Perspektywa poprawy wyników w przyszłości
4. Pozytywny sentyment na rynku

Źródło: Opracowanie DM Banku BPS SA

Źródło: Opracowanie DM Banku BPS SA



Dziękujemy za uwagę!

Zapraszamy do zadawania pytań



Zastrzeżenia prawne

Opracowanie wyraża wiedzę oraz poglądy autorów według stanu na dzień jego sporządzenia. Autorzy nie uwzględniają w opracowaniu 
jakichkolwiek szczególnych zamierzeń inwestycyjnych, szczególnych celów inwestycyjnych, sytuacji finansowej ani szczególnych potrzeb czy 
żądań potencjalnych odbiorców. Opracowanie publikowane jest w celach wyłącznie informacyjnych lub marketingowych i nie powinno być 
interpretowane jako (1) osobista rekomendacja, (1) porada inwestycyjna, prawna, lub innego typu, ani jako (2) zachęta do działania, 
inwestowania czy pozbywania się inwestycji w szczególny sposób, bądź (4) ocena lub zapewnienie opłacalności inwestycji w instrumenty 
finansowe objęte opracowaniem. 

W szczególności opracowanie nie stanowi „badania inwestycyjnego” lub „publikacji handlowej” w rozumieniu Rozporządzenia Delegowanego 
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do 
wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej 
dyrektywy, bądź „rekomendacji” w rozumieniu Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego I Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. 
w sprawie nadużyć na rynku (rozporządzenie w sprawie nadużyć na rynku) oraz uchylającego dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu 
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE. 

Opracowanie zostało sporządzone z zachowaniem należytej staranności i rzetelności przy zachowaniu zasad metodologicznej poprawności na 
podstawie ogólnodostępnych informacji, w dniu publikacji opracowania, pozyskanych ze źródeł wiarygodnych dla Domu Maklerskiego Banku 
BPS S.A. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie gwarantuje ich kompletności, prawdziwości lub dokładności. Dom Maklerski Banku BPS S.A. nie 
ponosi odpowiedzialności za ewentualne decyzje inwestycyjne podjęte na podstawie niniejszego opracowania ani za ewentualne szkody 
poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. 

Opracowanie nie powinno być interpretowane jako oświadczenie ani gwarancja (zarówno wyraźna, jak i implikowana) w zakresie 
generowania zysku z tytułu prezentowanej strategii inwestycyjnej. Dom Maklerski Banku BPS S.A., jego akcjonariusze lub pracownicy mogą 
posiadać długie lub krótkie pozycje powstałe w wyniku transakcji zawartych na instrumentach z rynków OTC lub innych instrumentach 
finansowych wymienionych w opracowaniu. Organem sprawującym nadzór nad działalnością Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest Komisja 
Nadzoru Finansowego z siedzibą w Warszawie, przy ulicy Pięknej 20 . 

Powielanie bądź publikowanie w jakiejkolwiek formie niniejszego opracowania, lub jego części, oraz wykorzystywanie materiału do własnych 
opracowań celem publikacji, bez pisemnej zgody Domu Maklerskiego Banku BPS S.A. jest zabronione. Niniejsze opracowanie jest prawnie 
chronione zgodnie z Ustawą z 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim i prawach pokrewnych (Dz. U. 2019 poz. 1231).


