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Komunikat z 307. posiedzenia Komisji
Nadzoru Finansowego w dniu 17 maja 2016 r.

1. W trzysta siodmym posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego (KNF) wzi¢li udziat:

e Pan Andrzej Jakubiak — Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego,

Pan Wojciech Kwasniak — Zastepca Przewodniczgcego Komisji Nadzoru Finansowego,
Pan Lestaw Gajek — Zastgpca Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego,

Pan Jacek Bartkiewicz — Cztonek Zarzadu Narodowego Banku Polskiego,

Pan Piotr Nowak — Przedstawiciel Ministra Finansow,

Pan Zdzistaw Sokal — Przedstawiciel Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej.

2. KNF jednogto$nie natozyta na spotke Investment Friends Capital SA (dawniej Zaktady
Migsne Herman SA) karg¢ pieni¢zng w wysoko$ci 250 tysiecy zlotych, wobec stwierdzenia, ze
spotka ta nienalezycie wykonata obowigzek informacyjny okreslony w art. 56 ust. 1 pkt 1 ustawy o
ofercie, nie przekazujac spotce prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej wiadomosci, w
terminie okreslonym w art. 56 ust. 2 pkt 1 ustawy o ofercie, informacji poufnej o zawarciu w dniu 29
grudnia 2011 r. umowy inwestycyjnej pomigdzy Spotka, Fon Ecology SA z siedzibg w Ptocku
oraz TransRMF sp. z 0.0. z siedziba w Siedliskach.

KNF podkresla, ze terminowe przekazywanie KNF, spotce prowadzacej rynek regulowany i do
publicznej wiadomosci informacji poufnych nalezy do podstawowych, a zarazem kluczowych
obowiazkow emitentow.

W dniu 29 grudnia 2011 r. spotka zawarta ze spotkami: TransRMF sp. z 0.0. i Fon Ecology SA
umowe inwestycyjng, bedaca czgscig szerokiego porozumienia inwestorskiego, na mocy ktorego
kontrolny pakiet w spotce zmienit wilasciciela oraz podjeta zostata gleboka restrukturyzacja
spotki (obejmujgca zbycie zorganizowanej czesci jej przedsiebiorstwa).

Spotka opodznita przekazanie informacji o zawarciu ww. umowy inwestycyjnej, przekazujac KNF
raport w trybie art. 57 ustawy o ofercie w dniu 30 grudnia 2011 r. i zobowigzujac si¢ do
przekazania informacji do publicznej wiadomosci do dnia 15 stycznia 2012 r. Spotka uznata, ze
wczesniejsze ujawnienie informacji moze znaczaco negatywnie wpltynaé na realizacje przyjetej
strategii restrukturyzacyjnej.

W dniu 12 stycznia 2012 r. spétka przekazata do publicznej wiadomosci pig¢ raportow biezacych
dotyczacych posredniego nabycia znacznego pakietu jego akcji (96,04 % udzialu w ogodlnej
liczbie glosow) ze skutkiem na dzien 1 stycznia 2012 r. Posrednie nabycie akcji Spotki nastgpito
na skutek zawarcia przez spotke Fon Ecology SA umowy nabycia 100% udzialow w spolce
TransRMF-Plus sp. z o.0. w Siedliskach, ktora to spotka byta bezposrednim akcjonariuszem
spotki. Z kolei podmiotami dominujagcymi wobec Fon Ecology SA byly nastepujace podmioty:
Fon SA, Damf Invest SA oraz dwie osoby fizyczne.



Nastepnie w dniu 13 stycznia 2012 r. 0 godz. 17.35 spotka przekazata do publicznej wiadomosci
raport biezacy nr 10/2012, w ktérym ujawnita opdzniong informacj¢ poufng o zawartej umowie
inwestycyjnej.

Rozpatrujac niniejsza sprawe, KNF stwierdzita w pierwszej kolejnosci, ze informacja o zawarciu
w dniu 29 grudnia 2011 r. umowy inwestycyjnej pomiedzy spotka, Fon Ecology SA z siedzibg w
Ptocku oraz TransRMF sp. z 0.0. z siedzibg w Siedliskach byta informacjg poufna. Informacja ta
dotyczyta bezposrednio spotki, a przy tym byta precyzyjna (wskazywala na zdarzenia, ktore
wystapity, za$ jej charakter umozliwial ocen¢ jej wptywu na cene akcji spotki) i cenotwodrcza
(mogtaby po przekazaniu do publicznej wiadomosci w istotny sposoéb wplynag¢ na cen¢ lub
warto$¢ instrumentoéw finansowych lub na ceng powigzanych z nimi pochodnych instrumentow
finansowych, a zatem moglaby zosta¢ wykorzystana przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
przez racjonalnie dziatajacego inwestora). Istotno$¢ informacji poufnej o zawarciu przez spotke
umowy inwestycyjnej wynikata z tego, ze na skutek realizacji tej umowy miat si¢ catkowicie
zmieni¢ profil dziatalno$ci sSpotki, w zwiazku ze sprzedaza poza grupe kapitalows
zorganizowanego przedsigbiorstwa Spotki, stuzagcego do prowadzenia dziatalno$ci operacyjnej w
postaci przetworstwa migsa. Ponadto, jak ostatecznie wskazata spotka w raporcie biezagcym nr
10/2012 z dnia 13 stycznia 2012 r., umowa inwestycyjna byla cze$cig szerokiego porozumienia
inwestorskiego, w sktad ktorego wchodzita rowniez umowa sprzedazy, na podstawie ktorej
pakiet kontrolny akcji spotki zmienit wiasciciela. Gdyby spotka przekazata w terminie
informacje, o ktorych mowa w raporcie nr 10/2012, uczestnicy rynku otrzymaliby pelny obraz
zmian dotyczacych podstawowej dziatalnosci podmiotu, w ktory zainwestowali swoje $rodki.

Poufny charakter informacji dostrzegta sama spotka, dokonujac prawidtowej kwalifikacji tej
informacji. Swiadczy o tym sporzadzenie przez spotke listy osob majacych dostep do tej
informacji poufnej oraz zastosowanie przez spotke trybu opdznienia przekazania informacji,
ktory przewidziany zostal przez ustawodawceg w art. 57 ustawy o ofercie tylko dla informacji
poufnych. Nie oznacza to jednak, ze spolka zastosowata ten tryb w sposob dozwolony, tj. ze
spotka byta uprawniona do op6znienia informacji poufnej o zawartej umowie inwestycyjnej.

Po przeanalizowaniu wszelkich okoliczno$ci niniejszej sprawy KNF stangta na stanowisku, ze
spotka powinna byta przekaza¢ informacj¢ poufng w sposob 1 w terminie przewidzianym w art.
56 ustawy o ofercie. Poniewaz Spdika tego nie uczynita, nalezy stwierdzi¢, ze nie wykonata ona
obowiazku, o ktérym mowa w art. 56 ust. 1 pkt 1 ustawy o ofercie, a zatem dokonata naruszenia
tego przepisu.

KNF wskazuje, ze kazdy emitent, ktory zamierza opdzni¢ przekazanie informacji poufnej,
powinien wnikliwie rozwazy¢ i oceni¢ dopuszczalno$¢ tego opdznienia, nie ograniczajac si¢ do
kwestii formalnych, lecz winien rowniez dokona¢ merytorycznej weryfikacji istnienia przestanek
opoznienia. W analizowanej sprawie KNF przeanalizowata szczegdtowo te przestanki i stwierdzila, Zze
w ustalonych okolicznosciach podanie do publicznej wiadomos$ci informacji poufnej nie mogloby
naruszy¢ stusznego interesu spotki. Zdaniem KNF, pojecia ,,stusznego interesu emitenta” nie mozna
rozumie¢ w sposob ogdlny, abstrakcyjny, lecz musi on powsta¢ w konkretnych okoliczno$ciach i
by¢ uzasadniony okreslonymi przestankami i pozostawa¢ w odniesieniu do stusznego interesu
akcjonariuszy tego podmiotu, ktorzy co do zasady powinni by¢ zainteresowani jego dalszym
istnieniem i rozwojem. Ewentualne korzysci z opdznienia informacji poufnej moégt odniesc
podmiot trzeci, nie za$ sama spotka. Ponadto, w okoliczno$ciach tej sprawy nie mogto by¢ mowy
o ,,stusznym” interesie. Pojecie ,,stusznego interesu emitenta pochodzi z art. 6 ust. 2 dyrektywy



2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie
wykorzystywania poufnych informacji 1 manipulacji na rynku (naduzy¢ na rynku)
(Dz.U.UE.L.2003.96.16 z p6zn. zm., dalej ,,dyrektywa o naduzyciach”), ktorego rdézne wersje
jezykowe uzywaja wyrazen: legitimate interest, berechtigten Interessen. Pojecie stusznego
interesu nalezy interpretowac w §wietle art. 6 ust. 2 dyrektywy o naduzyciach. Przepis dyrektywy
wskazuje przede wszystkim, ze chodzi tu o taki interes, ktory jest uprawniony, godny ochrony w
Swietle prawa. Innymi stowy, poza zakresem tego pojgcia pozostajg interesy emitenta zwigzane z
jego dzialaniami stanowigcymi naruszenie prawa lub zasad wspotzycia spotecznego.

KNF stoi na stanowisku, ze ustawodawca polski kierujgc si¢ przepisami dyrektywy
wykonawczej, wprowadzit katalog zamkniety informacji mogacych stanowi¢ podstawe
opoOznienia, gdyz wylacznie w taki sposob mozna skutecznie przeciwdziala¢ wykorzystywaniu
informacji poufnych na rynku kapitalowym. Katalog zamknigty stwarza bowiem warunki, w
ktorych sprzeczne niekiedy interesy inwestorow 1 emitentow zostaja w racjonalny sposob
wywazone i zabezpieczone. Informacje zawarte w rozporzadzeniu zostaly rozszerzone o sytuacje
analogiczne do tych, ktore wskazuje art. 3 dyrektywy o naduzyciach. Rozporzadzenie nalezy
zatem postrzega¢ jako szczeg6lng forme zabezpieczenia rynku przed jego niedoinformowaniem.
Nie ma przy tym watpliwosci, ze informacja poufna stanowi bardzo szczegdlny rodzaj
informacji, ktorej pelne wyodrgbnienie tresciowe, jak w przypadku informacji biezacych i1
okresowych, nie jest mozliwe. Z tych powodéw ustawodawca okreslit w art. 154
ustawy o obrocie jedynie kryteria, wedtug ktorych emitenci powinni kwalifikowa¢ informacje
jako poufne. Nie mozna jednak uzna¢ za pozadane i — co najwazniejsze — za zgodne z dyrektywa
o naduzyciach, aby prawem opo6znienia obje¢ty byt nieograniczony rodzaj informacji, mogacy
doprowadzi¢ do dezinformacji rynku. Z tych powodoéw, zgodnie z wola prawodawcy unijnego
zawarta w pkt 5 1 art. 3 dyrektywy o naduzyciach okreslone =zostalty wyczerpujaco
W rozporzadzeniu rodzaje informacji, ktére moga by¢ przez emitenta opdznione.

Jak wskazano wyzej, do informacji, ktére moga by¢ opdznione zgodnie z Rozporzadzeniem w
warunkach okreslonych w Rozporzadzeniu, naleza informacje dotyczace prowadzonych przez
emitenta negocjacji; dokonanych czynnosci prawnych lub decyzji, ktore wymagaja zatwierdzenia
przez uprawniony organ emitenta; uméw zawartych pod warunkiem zawieszajagcym; podmiotu,
ktéry nabyl od emitenta lub jednostki od niego zaleznej aktywa znacznej wartosci lub zbyt
emitentowi lub jednostce od niego zaleznej takie aktywa, a takze drugiej strony, przedmiotu oraz
szczegbtowych warunkow finansowych umowy - w przypadku zawarcia przez emitenta lub
jednostke od niego zalezng znaczacej umowy. Powyzszy katalog — jak wykazano wyzej — 0
charakterze zamknigtym, nie przewiduje mozliwosci op6znienia przekazania informacji o fakcie
zawarcia znaczgcej umowy, ktorg niewatpliwie byta umowa inwestycyjna z dnia 29 grudnia 2011
r.

Zdaniem KNF, spotka nie miata wystarczajacych podstaw, aby op6zni¢ przekazanie informacji
poufnej o zawarciu w dniu 29 grudnia 2011 r. umowy inwestycyjnej, a zatem powinna byta
przekazaé t¢ informacj¢ niezwlocznie, nie pozniej jednak niz w terminie 24 godzin. Tymczasem
spotka zwlekata z wykonaniem obowigzku informacyjnego az do dnia 13 stycznia 2012 r. KNF
zauwaza dodatkowo, Ze przetrzymywanie tej informacji ,,wewnatrz spotki” mogto stanowi¢ pole
do wykorzystania informacji poufnej i manipulacji instrumentem finansowym. Podanie do
wiadomosci publicznej informacji poufnych przez emitenta jest konieczne do zapobiegania
wykorzystywaniu informacji poufnych oraz do zapewnienia niewprowadzania inwestorow w



3. Komisja jednoglo$nie utrzymata w mocy decyzje KNF z dnia 17 grudnia 2015 r.
naktadajacg na spotke Polymetal SA karg¢ bezterminowego wykluczenia akcji spotki Polymetal
SA z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietd¢ Papierow Wartosciowych w
Warszawie oraz kar¢ pieniezng w wysokos$ci 250 tysigcy ztotych wobec stwierdzenia, iz spotka
ta:

e nie wykonala obowigzku informacyjnego okreslonego w art. 56 ust. 1 pkt 2 lit. a ustawy
0 ofercie w zw. z § 82 ust. 2 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkOéw uznawania za roéwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz.
133, dalej Rozporzadzenie), w zwigzku z nieprzekazaniem Komisji Nadzoru
Finansowego, spotce prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej wiadomosci
skonsolidowanego raportu rocznego za rok 2014;

e nie wykonata obowigzku informacyjnego okreslonego w art. 56 ust. 1 pkt 2 lit. a ustawy
o ofercie w zw. z § 82 ust. 1 pkt 3 Rozporzadzenia, w zwigzku z nieprzekazaniem
Komisji Nadzoru Finansowego, spotce prowadzacej rynek regulowany oraz do publiczne;j
wiadomosci raportu rocznego za rok 2014;

e nie wykonata obowigzku informacyjnego okreslonego w art. 56 ust. 1 pkt 2 lit. a ustawy
0 ofercie w zw. z § 82 ust. 2 Rozporzadzenia, w zwigzku z nieprzekazaniem Komisji
Nadzoru Finansowego, spotce prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej
wiadomosci skonsolidowanego raportu kwartalnego za I kwartat roku 2015;

e nie wykonata obowigzku informacyjnego okreslonego w art. 56 ust. 1 pkt 2 lit. a ustawy
o ofercie w zw. z § 82 ust. 1 pkt 1 Rozporzadzenia, w zwiazku z nieprzekazaniem
Komisji Nadzoru Finansowego, spotce prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej
wiadomosci raportu kwartalnego za I kwartat roku 2015;

e nie wykonata obowiazku informacyjnego okreslonego w art. 56 ust. 1 pkt 2 lit. a w zw. z
§ 82 ust. 2 Rozporzadzenia ustawy o ofercie, w zwiazku z nieprzekazaniem Komisji
Nadzoru Finansowego, spdlce prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej
wiadomosci skonsolidowanego raportu potrocznego za I potrocze roku 2015;

e nie wykonata obowigzku informacyjnego okreslonego w art. 56 ust. 1 pkt 2 lit. a ustawy
o ofercie w zw. z § 82 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia, w zwiazku z nieprzekazaniem
Komisji Nadzoru Finansowego, spotce prowadzacej rynek regulowany oraz do publiczne;j
wiadomosci raportu potrocznego za I potrocze roku 2015.

Bezterminowe wykluczenie akcji spotki Polymetal SA z obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie nastapi po uptywie 30 dni od
dnia dorgczenia decyzji z dnia 17 maja 2016 r.

Podanie do publicznej wiadomosci informacji o naruszeniu przez spotke ustawy o ofercie ma na celu
uswiadomienie innym podmiotom nieuchronnos$ci sankcji administracyjnej, a tym samym
nieoplacalnosci dopuszczania si¢ naruszen prawa. Ma stanowi¢ bodziec dla pozostatych uczestnikow
rynku kapitalowego do dolozenia nalezytej starannosci przy wykonywaniu ustawowych
obowigzkow, ugruntowujac jednoczes$nie poczucie obowigzywania prawa oraz zaufania do instytucji
Panstwa.

Bezterminowe wykluczenie akcji spotki z obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW
nastgpi po uptywie 30 dni od dnia doreczenia Spotce decyzji z 17 maja 2016 r., a wiec w terminie 30 dni



od dnia kiedy decyzja z dnia 17 grudnia 2015 r. stanie si¢ ostateczna. Informacja o dorgczeniu decyzji
zostanie podana w odrebnym komunikacie.

Po ponownym rozpatrzeniu sprawy KNF stwierdzita, ze decyzja z dnia 17 grudnia 2015 r. jest zgodna z
prawem, a ustalony ponownie stan faktyczny i prawny nie daje podstaw do uchylenia i zmiany ww.
decyzji. Motywy podjecia decyzji z dnia 17 grudnia 2015 r. zostaly opisane w komunikacie z 287.
posiedzenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 17 grudnia 2015 .

4. KNF jednoglosnie nalozyta na 17 biur ushug platniczych kary pieniezne w wysokosci po
900 ztotych na 12 biur, 500 ztotych na 2 biura, 400 ztotych na 1 biuro i 200 ztotych na 2 biura
(wysoko$¢ kar uwzglednia indywidualne okolicznosci spraw) za naruszenie obowigzkow
okreslonych w ustawie o ustugach platniczych, polegajace na:

e nieprzekazaniu KNF w ustawowym terminie informacji o lacznej wartosci 1 liczbie
transakcji ptatniczych wykonanych w IV kwartale 2014 r., w 2014 r., w | kwartale 2015 r.
lub w 111 kwartale 2015 r. albo

e nieztozeniu KNF w ustawowym terminie dokumentu potwierdzajacego zawarcie kolejnej
umowy gwarancji bankowej albo ubezpieczeniowej albo umowy ubezpieczenia zawartej
przed uptywem terminu obowigzywania umowy poprzednie;.

Ukarane biura ustug ptatniczych to 17 0s6b fizycznych prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza,
dla ktérych $wiadczenie ustug ptatniczych to dzialalno$¢ dodatkowa. W przypadku ponownych
naruszen obowigzkow przez te biura ustug ptatniczych, KNF rozwazy natozenie wyzszych kar.

KNF przypomina biurom ustug platniczych o ich obowiazkach prawnych wynikajacych z ustawy
o ustugach ptatniczych. Wigcej informacji na temat tych obowigzkéw mozna znalez¢ w broszurze
wydanej przez KNF.

Jaka jest r6znica miedzy biurem ustug platniczych a krajowa instytucja platnicza?

S. Analizujac wnioski o ponowne rozpatrzenie spraw zakonczonych natozeniem przez KNF
kar na 9 biur uslug platniczych w wysokosci po 900 ztotych na 7 biur i po 500 ztotych na 2
biura, Komisja jednogtos$nie utrzymata decyzje pierwszoinstancyjne w przypadku kar na 7 biur,
w przypadku 1 biura obnizyta wysokos¢ kary z 900 ztotych do 500 ztotych, a w przypadku 1
biura uchylita decyzje pierwszoinstancyjng i umorzyta postepowanie.

6. KNF zapoznata si¢ z informacjami na temat:

ewolucji, ksztaltu i perspektyw sektora funduszy emerytalnych w Polsce,

stanu sektora ubezpieczen po IV kwartale 2015 r.,

planow finansowych zakladow ubezpieczen i reasekuracji na 2016 r.,

indywidualnych  kont emerytalnych i indywidualnych kont zabezpieczenia

emerytalnego w 2015 .,

sytuacji finansowej powszechnych towarzystw emerytalnych w 2015 r.,

e czynnoSci inspekcyjnych i1 walidacyjnych w sektorze bankowym, spotdzielczych kas
oszczednosciowo — kredytowych i krajowych instytucji ptatniczych za 2015 r.,

e znaczacych zaangazowan bankow w II potowie 2015 1.,

¢ wynikéw BION dla sektora bankow komercyjnych za 2015 .


http://www.knf.gov.pl/Images/KNF%20BUP_internET_tcm75-39119.pdf
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF%20BUP_internET_tcm75-39119.pdf
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF_uslugi_platniczych_tcm75-32630.pdf

Kolejne posiedzenia KNF sg zaplanowane na:

24 maja 2016 r.

31 maja 2016 r.

7 czerwca 2016 r.
21 czerwca 2016 r.
5 lipca 2016 r.



