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Wiecej stabych prezentacji inwestorskich

Niedawno zakonczyliSmy drugie badanie prezentacji inwestorskich, podstawowego
materiatu informacyjnego, jaki spotki udostepniajg swoim giefdowym interesariuszom.
Poréwnujgc wyniki badania z tymi, ktére uzyskalismy rok temu, nasuwajg sie dwa wnioski.
Cieszy fakt, ze wiecej spotek przygotowuje prezentacje dla inwestorow. Martwi obserwacja,
ze jakos¢ tych materiatéw nie poprawita sie, a w wielu aspektach niestety pogorszyta.

Badanie, podobnie jak rok temu, przeprowadziliSmy na prébie 140 najwiekszych spotek
gietdowych, wszystkich wchodzgcych w skfad indeksow WIG20, mWIG40 i sWIGS80.
BadaliSmy zawartos¢ prezentacji (22 kryteria) oraz wizualny sposéb przedstawiania
informacji (7 kryteriéw). SprawdziliSmy tez 11 cech statystycznych, zwigzanych m.in. z
liczbg udostepnianych prezentacji, ich objetoscig i aktualnoscig. Poza tymi czterdziestoma
obiektywnymi kryteriami dokonalismy trzech subiektywnych ocen eksperckich (ogdlna
ocena przydatnosci merytorycznej, ogolna ocena wyglgdu, ogdlna ocena spéjnosci warstwy
wizualnej prezentacji z systemem corporate identity danej spoftki). BadaliSmy wytgcznie
prezentacje spotek dostepne naich stronach internetowych, poniewaz jesteSmy przywigzani
do podstawowej zasady rynku kapitatowego - rownego traktowania inwestoréw - i uwazamy,
ze jesli spotka opracowuje prezentacje, to powinna je udostepnia¢c na swojej stronie
internetowej, a nie np. tylko wybranym inwestorom podczas spotkan indywidualnych lub
grupowych.

O ile w ubiegtym roku prezentacje publikowato zaledwie 53% spotek, to w 2014 roku
znalezlismy je na stronach 66% emitentow. Najwiekszy wzrost zanotowaty spotki nalezgce
do indeksu sWIGS80 (z 38% do 59%), co pokazuje, ze mniejsi gracze starajg sie nadrobi¢
dystans w zakresie relacji inwestorskich dzielgcy ich od dotychczasowych liderow, spoétek z
indeksu WIG20.

Prezentacje AD 2014 sg krétsze. Przecietna prezentacja wynikéw rocznych miata 21
slajdow (az o 8 slajdow mniej niz przed rokiem), a prezentacja wynikow kwartalnych 17
slajdéw (wobec 26 przed rokiem). Waga przecietnej prezentacji to 2 MB, o 0,3 MB wiecej
niz w 2013 roku. Jednoczesne skrocenie prezentacji i zwiekszenie jej wagi sugerowatoby
uzywanie wiekszej ilosci materiatow graficznych, zwtaszcza zdje€. Niestety doktadniejsza
analiza pokazata, ze jest to skutkiem przede wszystkim czestszego uzywania zdje¢ oséb
przedstawicieli spofki (zdjecia cztonkdw zarzadu, rady nadzorczej, pracownikéw przy pracy),
ktére jednak - nieumiejetnie umieszczane w prezentacjach - znaczgco zwiekszaty wage
niektorych plikow, co z kolei zawazyto na sredniej dla catej badanej grupy.

W dalszym ciggu zaledwie potowa (dokfadnie 55%, o 2pp. wiecej niz przed rokiem) spotek
umieszcza w prezentacjach jakiekolwiek zdjecia zwigzane ze swoim profilem dziatalno$ci
(np. zdjecia produktow, fabryk, linii produkcyjnych, punktow sprzedazy, inwestycji).
Whioskuje z tego, ze dziaty relacji inwestorskich nadal nie czerpig z doswiadczen kolezanek
i kolegow z marketingu i sprzedazy, ktorzy przeciez nie wypusciliby do swoich odbiorcow
(czyli klientow, a pamietajmy, ze inwestor jest ,klientem” dziatu relacji inwestorskich) nawet



najmniejszej ulotki nie dopracowanej graficznie i nie przedstawiajgcej wizualnie produktu
lub ustugi. Nadal kazemy naszym inwestorom domyslac sie, jak wygladajg przystowiowe
»czujniki”, na ktérych sprzedazy generujemy takie swietne marze lub jak wyglgda ta fabryka
Z najnowoczesniejszymi liniami produkcyjnymi, na ktérej budowe inwestorzy dali pienigdze
w IPO rok temu.

Skoro prezentacje w 2014 roku sg znacznie krotsze niz rok temu, to na czym
zaoszczedzilismy? Niestety na jakosci merytorycznej. Rok temu niemal 3/4 spotek
przedstawiato w prezentacjach executive summary (podsumowanie najwazniejszych
faktow, liczb, zdarzen danego okresu), w 2014 roku tego typu ,rzut oka na spoétke”
znalezlismy tylko w 63% prezentacji. Jeden z najwiekszych spadkéw zanotowaliSmy w
opisie sytuacji rynkowej. Teraz zaledwie 58% spétek stara sie inwestorom opowiedzieé
cokolwiek o rynku, na ktérym dziata (rok temu 71%). Moze wynika to z bardziej
skomplikowanej sytuacji makroekonomicznej i trudniejszych przewidywan odnos$nie
przysztosci? Niekoniecznie: przewidywania odnosnie kierunkdw rozwoju rynku w
przysztosci publikuje 27% spoétek (rok temu 23%). Bardziej podejrzewatbym niecheé do
solidnego analizowania rynku, ktéra wigze sie czasem z koniecznoscig zakupu
niezaleznych raportéw, oraz z przekonaniem, ze nasza spotka tak dtugo jest na gietdzie, ze
przeciez inwestorzy juz wszystko wiedzg i nie ma sensu ttumaczy¢ im rzeczy oczywistych.
To przekonanie jest jeszcze bardziej widoczne w fakcie, ze tylko 36% spoétek zamieszcza w
prezentacjach slajdy prezentujgce profil dziatalnosci. Rok temu robito to 53% emitentow.
Zwilaszcza spofki sredniej wielkosci uznaty, ze inwestorzy juz je znajg (w 2013 roku 62%
spotek z indeksu mWIG40 zamiescito w prezentacji profil dziatalnosci, w tym roku zaledwie
29%).

W prezentacjach inwestorskich nadal sg przetadowane zargonem branzowym. Zaledwie 8%
spotek (7% rok temu) umieszcza w prezentacjach stowniczek trudniejszych termindéw
branzowych lub uzywanych wskaznikéw. Jednoczes$nie doktadnie w potowie prezentaciji
natkneliSmy sie na sformutowania, ktére dla odbiorcy (przypomne - przecietnego inwestora,
a nie eksperta branzowego) nie sg zrozumiate. Podobnie jak rok temu, najprostszym
jezykiem pisane sg prezentacje mniejszych spétek z indeksu sWIG80 - wsrdd ich prezentacii
zaledwie 34% zawierato niezrozumiate wskazniki lub sformutowania (w przypadku spoétek z
indeksu WIG20 byto to az 69%). Teza, ze duze spotki prowadzg bardziej skomplikowany
biznes nie jest uprawniona. Rok temu niezrozumiate terminy pojawiaty sie w 35% prezentacji
spoétek Sredniej z indeksu mWIG40, w 2014 r. az w 63%. Przeciez spoétki Sredniej wielkosci
nie zmienity w ciggu roku swojego modelu biznesowego; jedynie utrudnity odbiér swoich
prezentaciji.

W pewnych aspektach spotki poprawity jednak wartos¢ merytoryczng swoich prezentaciji.
Rok temu utyskiwatem na fakt, ze jedynie 5% spoétek w prezentacjach wymienia jakiekolwiek
czynniki ryzyka, ktére mogg wptywaé na ich dziatalnos¢. W 2014 r. o czynnikach ryzyka
wspomina juz 15% spotek. Co ciekawe, najbardziej otwarcie o ryzyku méwig mniejsze spotki
(dla sWIG80 ten wskaznik wynidst 26%). Spotki piszg tez czesciej o swoich planach i
zamierzeniach. W ubiegtym roku strategie, cele operacyjne lub planowane inwestycje
przedstawiato w prezentacjach 59% spotek, w biezgcym roku juz 68%.

Spéiki starajg sie tez czesciej niz w ubiegtym roku utatwiaé inwestorom ocene ich sytuaciji
na rynku kapitatowym. Rok temu tylko 14% spoétek zawarto w prezentacji jakiekolwiek
informacje, ktére odnosity sie do faktu notowania ich akcji na gietdzie (np. popularne
wskazniki wyceny porownawczej lub lista analitykdw sell side pokrywajgcych spotke). W
2014 roku tego typu informacje publikowato juz 32% spotek. Wzrost zanotowaliSmy w
przypadku spotek z indeksu mWIG40 (z 7% na 42%) i SWIG80 (z 6% na 37%). Z trudnych



do wyjasnienia przyczyn najwieksze spofki niemal zrezygnowaty z publikowania takich
informacji (spadek z 39% na 6%).

Spétki powoli uczg sie umieszczania w prezentacjach aktywnych linkéw, kierujgcych
zainteresowanego inwestora do tresci zewnetrznych. Obecnie takg droge pogtebienia
wiedzy o spétce proponuje inwestorom 63% spétek, podczas gdy w 2013 roku byto to 43%.
Niestety nadal istotng czes¢ aktywnych linkéw stanowig ,klikalne” adresy email do
przedstawicieli dziatu relacji inwestorskich.

W tegorocznym badaniu po raz pierwszy sprawdziliSmy, ile historycznych okreséw
uwzgledniajg spotki w tabelach i wykresach prezentujgcych dane finansowe. Dominuje
przedstawianie dwéch okreséw, najnowszego raportowanego oraz analogicznego okresu
ubiegtego roku. Czasem jednak spotki prezentujg wiecej okresow: trzy (najnowszy
raportowany, poprzedni oraz analogiczny okres poprzedniego roku) lub pie¢ (w przypadku
kwartatoéw - od najnowszego raportowanego do analogicznego kwartatu poprzedniego roku
wigcznie). Rekordzista konsekwentnie w catej prezentacji przedstawiat 12 ostatnich
kwartatow.

Wierze, ze o prezentacjach inwestorskich trzeba dyskutowaé w srodowisku polskiego rynku
kapitatowego, bo przed notowanymi na GPW spdtkami jeszcze dtuga droga do tego, aby
efektywnie wykorzystywa¢ ten podstawowy materiat informacyjny w komunikacji z
inwestorami. Dobrych wzorcow jest wiele. Nie tylko na rozwinietych rynkach - takze
prezentacje niektorych notowanych w Warszawie spétek sg przyktadami, jak mozna na
kilkunastu slajdach przekazaé¢ spdojng equity story (opowies¢ inwestycyjng) za pomocyg
kompletu dobrze dobranych i przejrzyScie przedstawionych faktow, liczb i ilustracji. Mam
nadzieje, ze wyniki prowadzonego cyklicznie badania pomogg ekspertom zajmujgcym sie
relacjami inwestorskimi ulepszac przygotowywane przez nich prezentacje.



