Sprzedany Ciech w 2 1lata
zarobit wiecej niz kosztowat

13 lutego 2018

Przejmowanie pakietdéw akcji dajacych kontrole nad dang spdtka
najczesciej odbywa sie przy cenach istotnie wyzszych (od 10 do
30 proc.) od biezgcej ceny rynkowej. W przypadku sprzedazy
Kulczykowi przez rzad Tuska pakietu kontrolnego nad Ciechem ta
reguta z jakis powoddw nie zostata dochowana. Ciech zostat
sprzedany za zaledwie 619 mln zt. Pisze ,zaledwie” bowiem w
ciggu dwoch kolejnych lat firma ta wygenerowata dla swoich
nowych wtascicieli blisko 940 mln z%* czystego zysku!

Przypomnijmy, ze w czerwcu 2014 r. rzad Donalda Tuska sprzedat
sp6tce z Luksemburga nalezgcej do Jana Kulczyka pakiet
kontrolny 19,972 mln akcji zarzadzanej przez panstwo spétki
Ciech. Cene za 1 akcje ustalono na poziomie 31 z%, co oznacza,
ze za wspomniany pakiet spétka Kulczyka musiata zaptacid
tgcznie 619 mln zt.

W grudniu 2015 r. NIK publikuje raport na temat prywatyzacji
tego chemicznego giganta. Kontrolerzy nie majg watpliwosci —
Ministerstwo Skarbu Panstwa zarzgadzane przez ekipe PO-PSL
dopuscito sie niegospodarnos$ci i braku nalezytej dbatosci o
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interesy panstwa polskiego podczas prywatyzacji ww. spotki.

Okaza*o sie, ze ustalona cena za 1 akcje (wspomniane 31 z*%)
byta zdaniem kontroleréw NIK zanizona (cena rynkowa 1 akcji
wynosita wéwczas 33,00 zt, a przy sprzedazy pakietu
kontrolnego do ceny rynkowej dodaje sie jeszcze co do zasady
tzw. premie za przejecie wynoszacg od 10 do 30 proc. wartosci
rynkowej — czego oczywiscie rzad Tuska nie uczynit). Warto
rowniez przypomnieé¢, ze w momencie prywatyzacji Ciech byt w
doskonatej sytuacji finansowej. Przeprowadzona 2 1lata
wczesniej restrukturyzacja zaczeta przynosi¢ bardzo pozytywne
rezultaty. Analitycy twierdzili, Zze przed spétka sg Swietne
perspektywy 1 gigantyczne zyski. W efekcie powyzszego nie
powinno nas dziwié, ze kontrolerzy NIK uznali, iz panAstwowy
Ciech zostat sprywatyzowany za kwote znacznie odbiegajgcg od
ceny, ktéra mozna byto wéwczas uzyskac.

Jakby tego by*o mato kontrolerzy NIK zauwazyli takze, ze
podczas sprzedazy Ciechu mdégt wystgpic¢ tzw. konflikt
intereséw. W zwigzku z wezwaniem do sprzedazy Ministerstwo
Skarbu Panstwa podpisato umowe na doradztwo finansowe z ING
Securities SA — spdétka doradcza, nalezgcg do tego samego
holdingu, w sktad ktdorego wchodzi OFE ING, udziatowiec 8,65
proc. akcji Ciechu. NIK zauwazyt, ze sam OFE ING nie tylko nie
odpowiedziat na wezwanie do sprzedazy, ale wrecz dokupit akcje
spdétki Ciech SA, zwiekszajgc swdj pakiet akcji do 9,48 proc.

Wyprzedaz Ciechu okazat*a sie by¢ przystowiowym ,strzatem w
kolano” z jeszcze jednego powodu — chodzi o utracone zyski.
Warto podkreslié¢, ze juz w 2015 roku spétka wygenerowata zysk
na poziomie 343 mln zt. W 2016 r. zyski byty jeszcze wieksze i
osiggnety poziom 593,5 mln z%.

12 lutego CBA w zwigzku z prywatyzacjag Ciechu zatrzymata szesSc
0s6b. Z informacji jakie podata PAP wynikato, ze zatrzymani to
nadzorujacy te prywatyzacje b. wiceminister skarbu Pawet T.
(p6Zniejszy prezes warszawskiej Gietdy Papieréw Warto$ciowych)
oraz troje urzednikdéw: b. dyrektor departamentu przeksztatcen



wtasnosciowych w MSP Pawet Z., b. radca ministra Michat M. i
b. gtdéwny specjalista w resorcie Jakub W. CBA zatrzymato
rowniez dwdch ekspertéw z firmy zajmujgcej sie doradztwem
finansowym, ktdérzy sporzadzali wycene prywatyzowanej spétki.
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