(Nie)drogie gietdowe TFl

GIELDA Quercus, ktory
chce wskoczyé na gtéwny
parkiet, zarobit na czysto
ponad 10 mln zt.

Bedzie dywidenda.

To byl bardzo udanyrok — tak
Sebastian Buczek, prezes Qu-
ercus TFL, skomentowal wyni-
kiz20101.Iwcale sie nie prze-
chwala — towarzystwo wypra-
cowalo 44,6 min zi przycho-
déw 110,3 mln zi zysku netto
(rok wezesniej mialo 6,4 min
ziprzychodowil4 min zi stra-
ty). Wskaznik cena/zysk wy-
nosi23.

— To wysoka wycena, po-
wyzej wyceny firm z sektora fi-
nansowego. Dla bankow ten
wskaznik to okolo 15. Ale ma-
my wyzsza dynamike, a cena
akeji uwzglednia przyszlosc.
10 min z} zysku to nie jest po-
ziom marzen. Mamy ambicje

istotnie poprawic wymk]
w tym roku, co przy wyzszej
bazie aktywow jest oczywiste.
Chcielibysmy utrzymac dyna-
mike wzrostu, a przyrost akty-
wow o 1 mld zi bylby bardzo
dobrym wynikiem. Styczen
byl bardzo dobry, luty narazie
tez —mowi Sebastian Buczek.

Dlaporéwnania: Idea TFI,
ktora w najblizszych dniach
zadebiutuje na gléwnym ryn-
ku, zostala wyceniona na 158
mln zi. Po trzech kwartalach
miata 3,7 min zi zysku, a we-
diug szacunkow caly rok za-
mknie 6 mln zi. To oznacza
wskaznik cena/zysk ponad 26.
Analitycy radza, by patrzeé
W przysziosc.

— Wskazniki historyczne
dla spoiek na tak wezesnym
etapie rozwoju sg mylace.
Trzeba patrzeé na przysziosé,
jaka bedzie dynamika zysku.

Koszty wtym biznesie sa sta-
le, a wzrost aktywow wprost
przekiada sie na wynik i jest
bardzo duza dZzwignia opera-
cyjna — mowi Dariusz Gorski,
analityk Wood & Company.

Quercus ma trzy zrodla
przychodow: stala opilata
zazarzadzanie (w 2010 1. przy-
niosta 23 min z1), zmienna
oplata za zarzadzanie pobiera-
na tylko wtedy, jesli fundusze
pobijabenchmarki (11 min z)
1 prowizja dystrybucyjna (9
min z}). Wkasie spotkijest17-
18 min z} gotoéwki.

— Zarzad zarekomenduje
wyplate dywidendy. Jako ak-
cjonariusz (ponad 40 proc.)
bylbym zadowolony z 5 gro-
szy na akcje — mowi Buczek.

To oznacza, ze do akcjona-
riuszy trafiloby 3,5 mln zi,
a stopa dywidendy wyniosia-
by 2 proc. [6N]



