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Za stalinizmu nie byto takiego zdziczenia jak 1sierpnia w Warszawie, w czasie
uroczystosci nad grobami powstarcéw warszawskich

prof. Wiadystaw Bartoszewski

PYTANIE TYGODNIA:

Czy sceptycy uwierzq w przykrecenie
kurka po tym, jak rosyjskie gazety
ogtosity, ze polska ambasada

w Moskwie bedzie musiata sie
przeniesc z centrum na peryferie?

RYSZARD CZARNECKI

Po szczycie i przed
szczytem

Szczyt UE zwolano z inicjatywy Polski — co dobrze $wiadczy
o naszej aktywnosci i woli bycia europejskim , playmakerem”.
Poswigcony byt on tylko jednemu tematowi: agresji Rosji
i stanowisku UE wobec Moskwy. Nie spodziewatem si¢ wiele
po tym spotkaniu z racji uwiklania najwickszych (REN,
Francja, Wlochy) i najbogatszych (Holandia) krajéw Unii
Europejskiej w dwustronne relacje z Kremlem i wielkie
biznesy, przystaniajace — czgsto skutecznie — moralnosé
i pryncypia. Tymczasem efekt spotkania szefow rzadéw
cztonkéw UE w Brukseli przerést oczekiwania. Unia nie data
si¢ Rosji podzieli¢ na , jastrzebie i golebie”, cho¢ réznice zdan
— jak w kazdej demokratycznej strukturze — s oczywiste.
Zaprezentowata wspolne stanowisko z mozliwoscia zaostrzenia
kursu, jesli Moskwa nie wycofa si¢ z okupowanego terytorium
Gruzji. To sporo, zwazywszy na wezesniejsze ugodowe (Niemcy,
po czesci Francja) czy nawet bardzo ugodowe (Wlochy)
stanowiska najwickszych paristw UE (poza Wielka Brytania
i Polska). Wiecej nie mozna bylo na tym politycznym boisku
ugra¢. Wbrew krajowym krytykom glos Prezydenta RP
stuchany byt na forum Unii bardzo uwaznie. I to nie tylko
jako glowy paristwa Polskiego, ale takze jako przywodcy
regionalnego. W Brukseli zauwazono juz wczesniej, a wojna
w Gruzji to tylko potwierdzita, ze wokét Polski skupiajq si¢
kraje baltyckie i przynajmniej czasami — paristwa Grupy
Wyszehradzkiej (zwlaszcza Czechy). Dobre wrazenie zrobito
tez granie tej samej polskiej melodii na dwdch fortepianach:
prezydenta i premiera. Nie bylo to specjalnie komentowane,
ale zostalo odnotowane. Takie wspélne dziatania zwickszaja
isife, i prestiz Polski na arenie miedzynarodowej. Jeste$my
wiec po szczycie, ale tez zapewne przed kolejnym szczytem
UE poswigconym Rosji. Dojdzie do niego, jesli Moskwa nie
spelni warunkéw Unii. A w nagla przemiang imperialnego
niedzwiedzia w aniota pokoju jako$ nie wierze.

Autor jest bylym ministrem integracji europejskiej (1997-1999), obecnie

eurodeputowanym, cztonkiem Prezydium Grupy UEN (Unia na Rzecz Europy
Narodéw), skupiajacej najwigkszq liczbe (19) polskich eurodepurowanych
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© W prospekcie IDM SA zatajono 58 informacgji

Co dalej z IDM SA?

Podsumowanie naruszen w prospekcie emisyjnym

KNF 1wrzesnia 2008 r. podjeta decyzje

o opublikowaniu informacji o niezgodnym

z prawem dziataniu spétki Dom Maklerski IDM SA,
w zwigzku z ofertg publiczng akg;ji serii |. IDM SA
w prospekcie emisyjnym zatait 58 informacji, jest
to najpewniej rekord w historii ofert publicznych.
Stad pytanie o odpowiedzialnos¢ emitenta za
prospekt niezawierajgcy wymaganych prawem

informacgji.

Jarostaw Suplacz — Biuro
maklerskie odplatnie przy-
gotowujace oferty publiczne
zostato liderem w niechlub-
nej statystyce spélek, ktdre
dopuscily si¢ podania nie-
prawdy lub zatajenia informa-
cji w prospekcie emisyjnym.
Majac na uwadze charakeer
dzialalnosci IDM SA pod-
stawowym ryzykiem staje
sie, czy firmy chcace wej$é na
gielde beda zainteresowane
wspdlprac z takim oferen-
tem? Pomimo Ze jest to w tym
przypadku podstawowe ry-
zyko dotyczace dziatalnosci
IDM SA, to spétka nie uzu-
pelnila prospektu emisyjnego
o taki czynnik ryzyka.

KNF sankcjonuje

brak zasad?

Mylitby si¢ jednak ten, kto by
sadzit, ze prowadzenie dalszej
oferty zostalo zakazane przez
Komisje, a spétke surowo
ukarano. KNF zdecydowata
si¢ na najlzejszy wymiar kary
— publikacj¢ na koszt emitenta
informacji o niezgodnym
z prawem  dzialaniu. Rynek
jest takg decyzjq Komisji za-
skoczony — w istocie oznacza
ona, ze KNF znosi wymoég
podawania prawdziwych in-
formacji w prospekcie. Prezes
zarzadu spétki wchodzacej
na gielde, ktdry chcialby za-
tai¢ niewygodne informacje
o posiadanych udziatach i ak-
cjach oraz byciu we wladzach
réznych ze soba powiazanych
spotek juz wie, ze oplaca mu

sic zaryzykowad i zataic te wia-
domosci. Najwyzej Komisja
si¢ dowie o takich spétkach
i ,ukarze” opublikowaniem
na koszt emitenta informaciji
o niezgodnym z prawem dzia-
faniu. Nawet jesli teraz spStka
wchodzaca na gielde zatai 20
informagji to i tak moze po-
wiedzie¢, ze jeszcze daleko jej
do ukrycia ...58 informacgji.

Prztyczek zamiast kary

Rzecz niespotykana, wszyscy
cztonkowie zarzadu i rady
nadzorczej IDM SA, z wy-
jatkiem jednej osoby, zata-
ili informacje w prospekcie,
kazdej z tych oséb groia
sankeje karne, a KNF daje
lekkiego przytyczka w ucho
i si¢ usmiecha. W ten sposdb
organ nadzoru spycha polski
rynek do rangi kraju z repub-
liki bananowej. Czy zatem
Komisja przypadkiem naj-
zwyczajniej nie faworyzuje
IDM SA? Jest tajemnica po-
liszynela, ze przewodniczacy
KNF byl jednym z akcjona-
riuszy IDM SA w czasie, gdy
spétka nie byla jeszcze no-
towana na gieldzie. Dzigki
IDM SA Stanistaw Kluza za-
robit grube miliony ztotych,
ponadto urzednicy KNF
otrzymywali wynagrodze-
nia przy okazji ofert reali-
zowanych przez IDM SA
we wspblpracy z Agen-
cja Support (powiazang ro-
dzinne z cztonkiem wladz
IDM SA). Po objeciu funk-
¢ji przewodniczacego KNF

DM IDM SA
Imie i nazwisko Funkdja Liczba zatajonych
informacji w pro-
spekcie DM IDM SA
Grzegorz Leszczynski | Prezes Zarzadu IDM 24
Rafat Abrataniski Wiceprezes Zarzadu IDM 12
Wtadystaw Bogucki | Przewodniczacy Rady 1
Nadzorczej IDM
Henryk Leszczynski | Wiceprzewodniczacy 5
Rady Nadzorczej IDM
Antoni Abratariski (ztonek Rady Nadzorczej IDM 5
tukasz Zuk (ztonek Rady Nadzorczej IDM 5
Jarostaw Zotedowski | Prokurent IDM 3
Piotr Derlatka Prokurent DM 3
Razem 58

Oprac. wtasne na podstawie komunikatu z dn. 1 wrzesnia 2008 r.

pan Kluza pozostat klientem

DM IDM SA.

Co dalejz IDM?

W jednym z dziennikéw giel-
dowych mozna bylo 2 wrzesnia
2008 r. przeczyta¢ informacje:
,Komisja badala takze drugi
watek — zakup przez zarzad
praw poboru w obrocie po-
zasesyjnym po bardzo niskiej
cenie (1 gr/walor). KNF nie
doszukata si¢ jednak przy tym
nieprawidlowosci”. Dzienni-
karz podal bardzo wazng in-
formacje, ktdrej nie sposob
bylo znalez¢ w zadnym rapor-
cie biezacym DM IDM SA.
Natomiast Marcin Zabrzeski
na portalu Interia.pl wyrazit
poglad, ze ,decyzja KNF po-
zwoli brokerowi dokoriczy¢
ofertg (...). Przypomnijmy iz
KNF bada drugi watek zakup
przez zarzad praw poboru po
bardzo niskiej cenie 1 gr za wa-
lor!” Jak wida¢ istnieje bardzo
rézne opinie na temat tego co
KNF zbadala, a co jest nadal
przedmiotem zainteresowa-
nia Komisji, KNF zajmowata
sie 3 kwestiami, za$ komuni-
kat Komisji wyjasniat zaledwie
jedna sprawe.

KNF zdecydowata sie na najlzejszy wymiar
kary. Rynek jest taka decyzja zaskoczony
— w istocie oznacza ona, ze Komisja znosi
wymog podawania rzetelnych informacji
w prospekcie.

Nie ma problemu?

Jesli jest prawda, ze KNF nie
doszukata si¢ uchybien doty-
czacych transakgji na prawach
poboru, gdzie cztonkowie za-
rzadu nabyli je, placac 1 grosz
za sztuke, gdy dzied wezesniej
byly notowane po ok. 1 4,
byloby interesujace poznad,
na jakiej podstawie Komi-
sja doszta do rtakich wnio-
skéw. Z pewnoscig $wiat
przestepezy przyjatby takie
wyjasnienia z wielkim zainte-
resowaniem — jak uzasadni¢
transakcje, gdzie sprzeda-
jacy dziefi wczesniej posia-
dali prawa poboru wyceniane
przez rynek na ok. 3 min 1,
a keére sprzedali za ok. 30
tys. zk. Pranie brudnych pie-
niedzy polega na zawiera-
niu transakgji pozornych, dla
ukrycia rzeczywistych prze-
plywéw pieni¢znych.

Brak ryzyka odszkodowan
Komisja stwierdzita zatajenie
w prospekeie kilkudziesigciu
informacji. Emitent jest na-
tomiast odpowiedzialny za
wszystkie informacje zamiesz-
czone w prospekcie emisyj-
nym. Czy w zwigzku z decyzja
KNF emitent nie powinien
w czynnikach ryzyka w pro-
spekcie emisyjnym dodaé ry-
zyka odpowiedzialnosci za
prospeke, ktdry zatait wy-
magane prawem informacje?
W czasie oferty, gdy prospekt
nie zawieral koniecznych in-
formacji, inwestorzy doko-
nywali transakcji zaréwno na
akcjach DM IDM SA, jak i na
prawach poboru spétki. Czy
KNF réwniez nie dostrzegta
koniecznosci uzupelnienia
katalogu ryzyk w prospekcie
IDM SA o ryzyko zwiazane
z whasna decyzjg dotyczaca
emitenta?
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Y ukasz Dajnowicz, rzecznik
prasowy KNE odpowiada
na pytania ,,GF”

Czy prawda jest, ze
urzednicy KNF otrzymywali
wynagrodzenia przy

okazji ofert realizowanych
przez IDMSA we
wspolpracy z Agencja
Support (powiazana
rodzinnie z czfonkiem
wiadz IDMSA)?

W KNF nie bylo takich
przypadkéw. Po utworze-
niu zintegrowanego nad-
zoru finansowego w 2006 .,
aby zapobiec jakimkolwiek
watpliwosciom co do bez-
stronnosci i profesjonali-
zmu dzialania niezaleznego
nadzoru, w Urzedzie KNF
wprowadzono zasady, ktdre
w precyzyjny i restrykcyjny
sposéb reguluja zasady poste-
powania zaréwno cztonkéw
Komisji, jak i pracownikéw
Urzedu KNF w kontaktach
z podmiotami zewngtrz-
nymi, w tym z instytucjami
nadzorowanymi.

Zgodnie z Zarzadzeniem
Przewodniczacego KNF
104/2007 pracownik Urzedu
KNF moze wzia¢ udziat
w szkoleniu, w charakeerze
prelegenta jako przedstawi-
ciel Urzedu, pod warunkiem,
ze posiada ono charakter nie-
komercyjny, organizatorem
jest podmiot non-profit i nie
przewiduje si¢ wynagrodzenia
za prelekcje. Jesli pracownik
nie wystepuje jako przedsta-
wiciel Urzegdu KNE dopusz-
cza si¢, aby przeprowadzil
szkolenie dotyczace przed-

miotu dziatalno$ci KNE, za
ktére jest przewidziane wy-
nagrodzenie, tylko w sytuacji,
gdy jego organizator to uczel-
nia wyzsza lub instytucja pai-
stwowa. Przestrzeganie tych
zasad jest stale monitorowane
i egzekwowane, a wprowa-
dzone uchwala KNF i zarza-
dzeniem Przewodniczacego
KNF zasady stanowia wazny
element przejrzystosci nad-
zoru finansowego.

Obliczono, ze w sumie

w prospekcie IDM blednie
podano lub zatajono 58
informacji, czy w zwiazku

z tym decyzja KNF nie

jest zbyt fagodna?
Rozstrzygniecie sprawy miato
miejsce na posiedzeniu KNE
czyli organu podejmujacego
decyzje kolegialnie. Dla Ko-
misji istotna byla nie liczba
podmiotéw, ale waga naru-
szeni, keorych rzeczywiste zna-
czenie dla oferty publicznej
IDM bylo ograniczone. De-
cyzja KNF jest analogiczna
do decyzji we wezesniejszych
podobnych sprawach (Cor-
may, Monnari).

Przy wielu okazjach po-
jawial si¢ wielokrotnie za-
rzut, ze dzisiejszy szef IDM
Stanistaw Kluza, byt dawniej
akcjonariuszem IDM, czy za-
tem fagodnos¢ decyzji KNF
w tym przypadku nie wy-
nika z jego dawnych powia-
zati z [IDM?

Nie ma zadnych powigzan
miedzy p. Kluza a IDM. Pan
Stanistaw Kluza sam zde-
cydowal o wstrzymaniu si¢
od glosu w sprawie IDM, bo
byt kiedy$ akcjonariuszem
DM IDM (kupit akcje, a péz-
niej je sprzedat — sprawa byla
opisywana). Mimo braku
powiazan, dzigki wstrzyma-
niu si¢ od glosu, unika si¢ ja-

kichkolwiek spekulacji.

Czy prawda jest, jak
podano w jednym

z dziennikéw, ze Komisja
badala takze drugi watek

— zakup przez zarzad

praw poboru w obrocie
pozasesyjnym po bardzo
niskiej cenie (1 gr/

walor) i nie doszukata

si¢ jednak przy tym
nieprawidlowosci? Jesli
KNF nie doszukata si¢
uchybieri dotyczacych
transakcji na prawach
poboru, gdzie czlonkowie
zarzadu nabyli je, placac

1 grosz za sztuke, gdy dzied
wczesniej byly notowane
po ok. 17, to na jakiej
podstawie Komisja doszta
do takich wnioskéw?

Tak. Czonkowie KNF oce-
niali wykonanie obowiazkéw
informacyjnych zwiazanych
z transakcja i w tym zakre-
sie nie stwierdzono naruszen
przepiséw prawa z punktu
widzenia oferty publicznej.

© Mimo licznych nieprawidtowosci — zdaniem wiadz spétki — nie doszto do
naruszenia interesow klientow oraz zasad uczciwego obrotu

KNF nie darowala
Domowi Maklerskiemu CS

Nie wystarczyta
zZmiana nazwy ani
wymiana zarzadu.
Dom Maklerski
Copernicus Securities,
ktory jeszcze jako
Suprema Securities SA
przez kilka miesiecy
dopuszczat sie
nieprawidtowosci,
zapftaci 150 000 zt
kary - zdecydowata
Komisja Nadzoru
Finansowego.

Jerzy Moson — Wedlug KNF
DM Copernicus Securities
od 14 pazdziernika 2007 r. do
25 stycznia 2008 1. nie zapew-
nial whasciwych warunkéw
technicznych i organizacyj-
nych, niezbednych do pro-
wadzenia dziatalnosci przez
firm¢ inwestycyjna. W tym

okresie DM funkcjonowal
pod nazwa Suprema Securi-
ties SA. Wigkszosciowym (60
proc. akdji i gloséw) akcjona-
riuszem byta spétka EVLI Se-
curities AS (dawniej Suprema
Securities AS), a czlonkami
zarzadu byli wéwcezas Aidas
Galubickas — prezes zarzadu
i Julijus Grigulianus — wi-
ceprezes zarzadu. Jak twier-
dzi obecny prezes zarzadu
DM Copernicus Securities,
Marek Witkowski, panowie
Aidas Galubickas oraz Juli-
jus Grigulianus pelnig dzis
funkeje zarzadeze w ramach
Grupy EVLI/Suprema w kra-
jach baltyckich. W nowym
zarzadzie ukaranego DM nie
ma — zdaniem nowego pre-
zesa — nikogo z 0s6b zasiada-
jacych we wiadzach spétki,
gdy dochodzito w niej do

nieprawidtowosci. Witkow-
ski zapytany przez ,GF”, czy
doszto lub moglo dojé¢ do
wycieku danych osobowych
klientéw DM stwierdzit,
Ze na etapie postgpowania
kontrolnego KNF szczegé-
fowo zbadal kwestie doty-
czace mozliwego naruszenia
interesow klientéw oraz za-
sad uczciwego obrotu. Zad-
nego z omawianych zdarzen
nie stwierdzono. — Pragne
takze poinformowa¢, ze DM
Copernicus Securities SA nie
prowadzi chwili obecnej ra-
chunkéw klientéw indywi-
dualnych, takze takowe dane
nie s3 gromadzone i prze-
chowywane w ramach naszej
dziatalnosci — dodat prezes
Witkowski.

J.moson@gazetafinansowa.pl

W kazdy ostatni pigtek miesigca
w ,Gazecie Finansowej” ukazuje sie

specjalne wydanie AutoQuestu
,Samochody dla swiata finansow”

Bezplatny dodatek do tygodnika, Gazeta Finansowat (do numeru 30/31 225 lipca - 7 sierpnia 2008 )

Auto

Dealerzy, marki, ceny

Zainteresowanych zapraszamy do wspotpracy
Biuro Marketingu i Reklamy, tel. 022 438 87 65,

Reklama

Kryzys na rynkach finansowych /
I / infor-media Poland

— wyzwanie dla sektora
BankowosSci Prywatnej

Konferencja

PRIVATE BANKING
& WEALTH MANAGEMENT 2009

IV Edycja

21-22 pazdziernika 2008, Hotel Polonia Palace, Warszawa

e Tylko u nas, po raz pierwszy w Polsce Jacob Wester
— Szef Dziatu PWM Europe, Saxo Bank opowie o najnowszych
trendach i nowych graczach na Swiatowym rynku
Private Banking & Wealth Management

¢ 0 tym jak najefektywniej zarzadzaé portfelem klienta w czasie
bessy opowiedza miedzynarodowi liderzy: Franklin Templeton,
Sal. Oppenheim, Credit Suisse

¢ To niepowtarzalna okazja by wystuchac co na temat ustug
Family Office ma do powiedzenia Dr Thomas Bachtold
(Pictet Family Office)

* Praktyczne wskazéwki — jak zbudowa¢ satysfakcjonujaca
dtugofalowa relacje z klientem, opowie Peter Isenberg (UBS)
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