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Skarbiec Holding | Bardzo wysoka dywidenda pod znakiem zapytania
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»Rozw0j $wiatowe]
pandemii koronawirusa
radykalnie zmienil $wiat
finanséw. Tak gigantycznego
obszaru niepewnosci, a nawet
lgku we wszelkich stosunkach
gospodarczych, spolecznych
jeszcze nie bylo” - pisze Anna
Milewska, prezes Skarbca
Holdingu, ktéry zaprezento-
wal wyniki pélroczne. Wia-
$cicicl towarzystwa funduszy
inwestycyjnych w II polroczu
2019 1. (pierwszym pokroczu
roku obrotowego spéiki)
mial 46,5 mln z przychodéw
oraz 12,8 mln z} zysku netto.
Rok wezesniej w tym samym
okresie przychody si¢gnely
44,1 mln zl, a zysk netto 6,5
mln z}. Przypomnijmy, ze
pod koniec 2018 . doszlo do
silnych spadkéw na rynkach,
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co odbilo sie na wynikach spadly. Jak podano, bylo to

Skarbca. Tym razem II polowa
zeszlego roku byla udana,

co mialo przelozenie na
wysoko$c¢ pobranych oplat za
zarzadzanie. Mimo to aktywa

efektem m.in. ograniczenia
dystrybucji funduszy inwesty-
cyjnych przez grupy bankowe
z wlasnymi TFIizmian
legislacyjnych dotyczacych

funduszy zamknietych.
»Nadal odczuwany by} takze
negatywny wplyw niepelnej
wiedzy naszych partneréw

o strukturze akcjonariatu
Skarbca Holdingu po
ostatnich jego zmianach”

- czytamy. — Wyniki uzna-
jemy za zaskakujaco dobre,
szczegolnie w obliczu wyso-
kiego wynagrodzenia z tytulu
success fee w IV kwartale 2019
r., ktére wynioslo prawie 11
mln z}l - komentuje Szymon
Nowak, analityk DM BNP
Paribas. - Wplywaly na to do-
brakoniunktura na rynkach,
zmniejszenie skali odplywow
zfunduszy oraz pozyskanie
srodkéw w ramach ustugi
asset management, a takze
nizsze koszty zwigzane z
dystrybucja jednostek — pod-

kresla. Dzi$ jednak sytuacja
TFIjest juz calkiem inna -w
marcu odplywy z funduszy na
calym rynku mogly siggnac
kilku miliardéw zlotych. — Nie
dysponujemy jeszcze na

ten moment danymi o skali
odplywéw za marzec, lecz
wszystkie komunikaty TF1
wskazujg na fakt, iz byly zna-
czgce. Umorzenia przewazaly
w funduszach dluznych, ktére
nie sg trzonem dzialalnos$ci
Skarbca TFI, jednakze beda
one cigzy¢ na wynikach -
przyznaje Nowak. W lutym z
funduszy Skarbca TFI klienci
wyplacili 33 mln zl netto.
Skarbiec poinformowal tez,
ze nie bedzie pobieral oplaty
zmiennej za czas wystepo-
wania ujemnych stop zwrotu
nawet mimo wypracowania

lepszych wynikow zarzadza-
nia od stopy referencyjnej.
Zarzad twierdzi, ze praca
zdalna sprzyja wzrostowi
kosztéw dzialalnoéei. Jak
podano, od polowy marca 95
proc. zalogi pracuje w domu.

- Powyzsze czynniki
wskazuja, iz przynajmniej I
pohrocze 2020 r. wynikowo
bedzie stabe. Z punktu
widzenia inwestoréw kluczowa
pozostaje kwestia dywidendy.
Gdyby bylawyplacana, stopa
dywidendy przy obecnej cenie
akeji moglaby wynie$¢ nawet
niespelna 40 proc. - wskazuje
Nowak. — Niemniej nalezy
miec nauwadze, iz regulator
moze takiej wyplaty zakazac, co
byloby negatywnie odebrane
przez rynek - zaznacza analityk
DM BNP Paribas. PAAN
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TFI BDM chce przejmowac i tworzy¢

Rynek » Towarzystwo w ostatnich miesigcach wchtoneto 20 funduszy po firmach, ktérym nadzorca cofnat zgode
na dziatalnoé¢. Zapowiada kolejne transakcje oraz wtasne strategie.

FOT. MAT. PRASOWE

Andrzej Patasz
andrzej.palasz@parkiet.com

Stan funduszy po upadlych
TFIjest gorszy, niz moznabylo
przypuszczad — przyznaje TFI
BDM.

Problemy z wycenami

TFI BDM od listopada 2019
r. do marca tego roku przejelo
20 funduszy inwestycyjnych.
W listopadzie towarzystwo
wchionelo fundusze po Satur-
nie TFI, natomiast w marcu
jeszcze dwa fundusze po Go
TF1. Obu tym towarzystwom
KNF cofnela zgode na dzialal-
no$¢, podobnie jak Altusowi
TFI, a wczedniej Lartiqowi
TFI. Poza BDM TFI duze
zainteresowanie przejmowa-
niem funduszywykazala takze
Ipopema TFI.

- W przejetych funduszach
przywrdciliSmy zarzadzanie
i dzialalno§¢ operacyjng.
Podejmujemy  dzialania
zmierzajace do przywrdcenia
sprawozdawczosci finansowej.
W mojej ocenie gtéwne cele,
jakie wyznaczyliSmy sobie
przed przejeciem zarzadzania
funduszami, sg sukcesywnie
realizowane - méwi Marek
Wolos, wiceprezes TFI BDM.

- Wiedza, jakg dysponuje
dzisiaj, pozwala mi smialo
stwierdzié, Ze stan przejetych
funduszy byl duzo gorszy,
niz zakladali$my. Braki w
dokumentacji i zaleglosci w
wycenach, ale rowniez bierno§é
naszych poprzednikéw dopro-
wadzily do skomplikowanej sy-
tuacjiw przejetych funduszach
—twierdzi.

Niedawno Ipopema TFI
informowala o wykupie cer-
tyfikatéw w czeéci funduszy
pozostalych po Lartiqu TFI.
Okazuje sig, ze udalo si¢ to i
TFIBDM.

- Tak, w funduszach, w kt6-
rych udalo si¢ dokona¢ wycen,
wykupy zostaly zrealizowane.
W niektérych funduszach nie
mozemy jeszcze zrealizowad
zlecen wykupu z powodu

niezatwierdzonych wycen z
lat poprzednich, a takze ze
wzgledu na stan przejetych
aktywow i luki w dokumenta-
¢ji - méwi Wolos. Jak twierdzi,
TFIBDM intensywnie pracuje
nad nadrobieniem wszystkich
proceséw koniecznych do
realizacji zlecen wykupu. - W
funduszach sekurytyzacyj-
nych dokonali§my zaleglych

1,1mida

aktywéw pod zarzadzaniem na
koniec lutego miato TFI BDM.

wycen portfeli wierzytelnosci,
zrealizowali$my procesy doty-
czgce modeliimetodologii. Sg
one obecnie na etapie uzgod-
nien z depozytariuszami.
Mamy nadzieje, Ze proces ten
zakonczy sie wkrotce, jednak-
Ze obserwujemy, ze dzialania
sie przedluzajg — przyznaje
Wolos. - Naszym celem jest
doprowadzenie do sporza-
dzenia zaleglych sprawoz-
dan, poddanie ich badaniom

bieglych rewidentom, by po
dokonaniu wycen aktywow
funduszy poinformowa¢
uczestnikéw o warto$ciach
wycen - zaznacza wiceprezes
TFIBDM.

Jak méwi, plan ,restruktu-
ryzacji” funduszy zalezy tez
od wspéidzialania z innymi
uczestnikami rynku. - Pro-
blemem na tej plaszczyznie

20

wspOlpracujace z nami pod-
mioty dzialajg mniej efektyw-
nie - zauwaza wiceprezes TFI
BDM.

Przejec jeszcze nie dosc

Czywszystkie przejete przez
TFIBDM fundusze wciaz dzia-
laja? — Wszystkie fundusze,
ktére przejeliémy, dzialajg i

funduszy towarzystwo przejelo po TFl,

ktérym KNF cofneta zgode na dziatalnosc.

wspdlpracy sa opdznienia.
Problemem dla uczestnikéw
funduszy inwestycyjnych sa
natomiast rosngce koszty,
na ktére towarzystwo nie ma
wplywu. Depozytariusze pod-
noszy oplaty za pelnienie tej
funkcji,a dodatkowo narzucaja
funduszom wysokie koszty

ikacji wycen aktywow —
przyznaje. Ostatnio sytuacje
skomplikowala epidemia.
- Obserwujemy, ze niektdre

TFI | Wiecej czasu na sprawozdania funduszy inwestycyjnych

prowadzg czynnosci operacyj-
ne. Fundusze sekurytyzacyjne
sa zarzadzane przez licencjo-
nowanych serwiseréw, ktérzy
obsluguja wszystkie portfele
wicrzytelno$ci. Doprowadzili-
$my do sytuacji, wktérej zaden
z funduszy, wbrew wezesniej-
szym obawom uczestnikow,
nie wszed} w stan likwidacji, co
jest zgodne z oczekiwaniami
oraz w interesie uczestnikéw
funduszy - twierdzi Wolos.

TFI BDM po przejeciach
mocno urosto. Jakie ma plany?
- W minionym roku towarzy-
stwo znaczaco zwigkszyto skale
dzialania i rozbudowalo profe-
sjonalny zespol zarzadzajacych
oraz departament prawny. Ry-
nek funduszy inwestycyjnych
oferuje nowe mozliwosci roz-
woju, szczegdlnie dla wiarygod-
nych podmiotéw — komentuje
Wolos. TFI BDM planuje dalsze
przejecia oraz - twierdzi zarzad
-budowanie portfelaw oparciu
o bezpieczne i plynne aktywa.
- Naszg strategig jest rozwdj
autorskich funduszy niepu-
blicznych, m.in. wierzytelnosci
i pozyczek, zabezpieczonych
realnymiaktywami, na ktére w
obecnej sytuacji gospodarczej
jest rosnacy popyt — analizuje
wiceprezes TFI BDM. ©®
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UCIECZKA NAWET 0D DLUGU
Fundusze majg za soba kilka bardzo
ciezkich tygodni, jednak sytuacja
powoli sie normuje.

JPrzyplyw kapitatu do funduszy dtuznych
zamienit sie w odptyw"

31marca2020r.
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Zgodnie z projektem rozporzadzenia
Ministerstwa Finanséw towarzystwa funduszy
inwestycyjnych beda mialy, podobnie jak
inne podmioty nadzorowane przez Komisjg
Nadzoru Finansowego, wigcej czasuna
przygotowanie sprawozdan finansowych
- oczywiécie w powodu epidemii koronawiru-
sa. Zdaniem $rodowiska funduszy na t¢ chwile
jestto rozwigzanie ,,satysfakcjonujace”.

Epidemia mocno skomplikowala dziatalno$é
wielu przedsigbiorstw, w tym rynku funduszy,
czyli przede wszystkim TFI, depozytariuszy
czy agentéw transferowych. Decyzjg minister-
stwa czas na przygotowanie i opublikowanie
raportéw rocznych si¢ wydiuzy.

— W niedziele ukazal si¢ projekt rozpo-
rzadzenia dotyczacy m.in. sporzadzenia
sprawozdan finansowych i sprawozdan

FOT. MAT. PRASOWE

Malgorzata usewicz, prezes lIzb;
Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami.

z dzialalno$ci TF1ifunduszy inwestycyjnych
oraz terminéw ich zatwierdzania i skladania
do ogloszenia, zgodnie z ktérym terminy te
maja by¢ przesunigte o dwa miesigce - mowi
Malgorzata Rusewicz, prezes Izby Zarzadzaja-

cych Funduszami i Aktywami.

W ubicglym tygodniu pisalismy o liscic
Izby adresowanym do Komisji Nadzoru
Finansowego, w ktorym $rodowisko funduszy
postulowalo m.in. przesuniecie termindow
sprawozdan. - Nasze §rodowisko wnioskowalo
o przesunigcie terminéw sprawozdawczosci
finansowej do czasu zakonczenia stanu
zagrozenia epidemiologicznego lub stanu
nadzwyczajnego zwigzanego z koronawirusem

- podkresla Rusewicz.

1ZFiA.

si¢ nakluczowej, biezacej dziatalnosci, by
wwarunkach pracylaczonej ze zdalng czescig
zalogi zapewni¢ plynng obsluge i kontynuacje
najwazniejszych proceséw - dodaje prezes

Przypomnijmy, ze niektore towarzystwa

—Mysle, ze jest to na t¢ chwile satysfak-
cjonujace i pozwoli towarzystwom skupi¢

wychodza poza obowiazki ustawowe i np.
sklady portfeli publikujq znacznie czgéciej,
nizwymaga tego ustawa, chocby co kwartal,
anawet co miesigc. Ostatnio do tego grona
dolaczylo Santander TFIijak wynika z naszych
ustalen, portfele funduszy tego TFI wcigz beda
prezentowane co miesigc. Podobnie bedzie

w przypadku PKO TFI, rynkowego lidera,
ktéry jako pierwszy zaczal pokazywac sklady
funduszy tak czgsto. ©®
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