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Do konca drugiego kwartatu 2002 r. zostanie zakonczona reorganizacja dziatalnosci
MCI Management. Ma ona przynies¢ znaczna redukcje kosztéw. Tymczasem BDM PKO
BP w raporcie z 15 lutego br. przewiduje, ze 2002 r. bedzie dla funduszu trudny, jednak
najnowsza rekomendacja dla spotki brzmi akumuluj.

Reorganizacja ma na celu poprawe efektywnosci i obnizenie kosztow. Spétka zamierza
obnizy¢ roczne koszty z 5,5 mln zt w roku 2001 do poziomu ponizej 2 miln zt po
reorganizacji. Tymczasem w komunikacie poinformowata jedynie, Zze zwolnita 6 sposrod
12 zatrudnionych osob. Jak udato sie nam dowiedzie¢, oszczednosci powstang takze za
sprawa podatku VAT, ktory wczesniej wliczany byt w koszty, jak rowniez rezygnacji z
niektérych ustug zewnetrznych i ograniczenia kosztéw funkcjonowania biura.
Zaoszczedzone srodki zostana przeznaczone na nowe inwestycje lub doinwestowanie
dzialajacych spétek portfelowych. W tej chwili jest ich dziewiec¢, z czego szes¢ to firmy
informatyczne,

a trzy- internetowe.

BDM PKO BP podkresla, ze w br. najwazniejszy dla funduszu bedzie dalszy rozwdj
spotek portfelowych i przygotowanie ich do wejscia inwestora lub debiutu na GPW. Do
tego jednak potrzebna jest poprawa koniunktury. Zdaniem analitykéw, obecnie
glownym zadaniem MCI jest doprowadzenie spoétek portfelowych do etapu, kiedy beda
w stanie same sie finansowac, a nastepnie osiagniecie przez nie zyskownosci. BDM PKO
BP podkresla, ze zgodnie z zapowiedziami MCI, w br. wiekszo$¢ z nich powinna zaczac¢
generowac dodatnie przepltywy finansowe. Mimo to nie bedzie to dobry moment na
wyjscie z inwestycji. Zaréwno inwestorzy kapitatowi, jak i strategiczni sa bardziej
ostrozni, a wyceny w sektorze IT i internetowym znaczaco spadtly. Dlatego analitycy
zwracaja uwage, ze z punktu widzenia funduszu venture capital lepiej bedzie podnosi¢
wartos¢ spotek i zrealizowac inwestycje w bardziej sprzyjajacych okolicznosciach .
Analitycy zwracaja uwage, ze ich wycena spo6tki jest bardzo konserwatywna. Za jej
podstawe wzieto poziom wartosci ksiegowej powiekszony o ewentualnag premie. Dato to
1,56 zt na akcje, co w momencie wydania rekomendacji dawato ponad 35-proc.



potencjal wzrostu. Jednak z powodu niecheci inwestoréw do tego typu przedsiewzieé
oraz zmian w akcjonariacie funduszu BDM PKO BP zdecydowat sie na rekomendacje
akumuluj.
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