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Temat

Cel

Zakres

Organizacja

Wprowadzenie

Najwyzsza Izba Kontroli przeprowadzita z wlasnej inicjatywy kontrole wptywu
dziatalnosci Narodowych Funduszy Inwestycyjnych na wyniki gospodarcze wy-
branych zaktadow naprawczych taboru kolejowego. Kontrole dorazne, podjete
zostaty w zwiazku z naptywajacymi do NIK sygnatami o nieprawidlowosciach
w procesie przeksztalcen wtasnosciowych tych podmiotéw, dokonywanych przez
Narodowe Fundusze Inwestycyjne (NFI).*

Celem kontroli bylo dokonanie oceny realizacji przez NFI ustawowych obowiaz-
kéw pomnazania wartosci tzw. spotek parterowych?, a takze sprzedazy wiodacych
pakietow akcji tych spétek®, z punktu widzenia intereséw Skarbu Panstwa oraz
oceny wptywu zmian wlasnosciowych spélek sektora napraw taboru kolejowego
na ich dziatalnos¢ gospodarcza w latach 2000-2004.

Przedmiotem kontroli byty zagadnienia legalnos$ci 1 gospodarnosci wyceny spotek
parterowych, negocjacji i wyboru inwestorOw strategicznych, warunkéw umoéw
sprzedazy akcji, a takze decyzji gospodarczych, podejmowanych przez zarzady
tych spétek. W zaleznos$ci od czasu rozpoczgcia kontroli w poszczegdlnych jed-
nostkach, badaniami objgto okresy odpowiednio od 2000 r. do I pétroczy: 2003 r.,
2004 r. 12005 r.

Kontrolg przeprowadzit Departament Gospodarki, Skarbu Panstwa i Prywatyzacji
w okresie od czerwca do wrzesnia 2003 r. w Zakladach Naprawczych Taboru
Kolejowego ,,Minsk Mazowiecki’’ SA w Minsku Mazowieckim (ZNTK Minsk
Maz. SA) i w ,,Foksal” Narodowym Funduszu Inwestycyjnym SA (Foksal NFI
SA), wokresie od maja do wrze$nia 2004 r. w Fabryce ,,Wagon” SA
w Ostrowie Wielkopolskim (Fabryka Wagon SA), Fabryce Wagonoéw ,,Gnie-
wczyna” SA w Gniewczynie (FW Gniewczyna SA), ,,Siodmym” Narodowym
Funduszu Inwestycyjnym im. Kazimierza Wielkiego SA (VII NFI) i Narodo-
wym Funduszu Inwestycyjnym ,,Hetman” SA (Hetman NFI) oraz w okresie
od czerwca do pazdziernika 2005 r. w Zakladach Naprawczych Taboru Kole-
jowego ,,Nowy Sacz” SA w Nowym Saczu (ZNTK Nowy Sacz), Poznanskich
Zakladach Naprawczych Taboru Kolejowego SA (PZNTK) i Foksal NFI SA.
W informacji wykorzystano réwniez wyniki kontroli Gniewczyny SA, przepro-
wadzonej przez Delegaturg NIK w Rzeszowie od pazdziernika 2003 r. do lutego
2004 .

[Wykaz skrotow uzytych w Informacji: Zatqcznik pkt 5.1.]

! Pisma skierowane do Prezesa Najwyzszej Izby Kontroli:
—  znak ZZ/01/2003 z 19 lutego 2003 r. organizacji zwiazkowych dziatajacych przy Zaktadach Napraw-
czych Taboru Kolejowego ,,Minsk Mazowiecki” SA w Minsku Mazowieckim,
—  znak MSP/DIF/3044/2003 z 10 wrze$nia 2003 r., Podsekretarza Stanu w MSP,
— 210 lutego 2005 r. Senatora RP pana Andrzeja Chronowskiego,
— 230 kwietnia 2005 r. Posta RP do Parlamentu Europejskiego pana Witolda Tomczaka.
z Spotki, ktérych akcje/udziaty zostaty wniesione do Narodowych Funduszy Inwestycyjnych.
3 Pakiet wiodacy — pakiet 33% akcji danej spotki, ktéry SP wnidst w catosci do jednego z funduszy



2.1,

2.2.

Realizacja przez
NFI obowigzkow
ustawowych

Podsumowanie wynikow kontroli

Ogoblna ocena kontrolowanej dziatalnosci

Najwyzsza Izba Kontroli negatywnie ocenia — pod wzgledem gospodarno$ci
i legalnosci — dzialania objetych kontrola NFI, w realizacji ustawowych obo-
wigzkéw pomnazania wartosci spolek parterowych, a takze sprzedaz pakie-
tow wiodacych akcji tych spétek. Podmioty zajmujace si¢ produkcja i na-
prawg taboru kolejowego juz od momentu przejecia ich przez NFI praktycz-
nie nie mogly liczy¢ na pomoc ze strony nowych wiascicieli.

Bledy w sprawowaniu przez NFI funkcji wlascicielskich przyczynily sie
do obnizenia wartosci spolek parterowych. Niewielkie zainteresowanie NFI
poprawa sytuacji ekonomiczno-finansowej tych spélek stato si¢ natomiast
okazja dla kapitalu spekulacyjnego do przejmowania za niewielka oplata
znacznego majatku tych podmiotow, a nastgpnie transferowania srodkow
finansowych tkwigcych w duzych naleznos$ciach, pochodzacych gléwnie od
PKP.

Skutkiem niewlasciwie przygotowanych i przeprowadzonych transak-
cji, przychody Funduszy ze sprzedazy akcji byly nizsze Iacznie
o 11 184,1 tys. zt od wartosci kapitalow wlasnych spétek parterowych. Sprze-
dazy akcji tych spotek dokonano podmiotom niewiarygodnym finansowo,
wystepujacym w roli posrednikow podmiotéw zagranicznych. Konsekwencja
wyboru takich inwestorow, Fabryka ,,Wagon” SA w Ostrowie Wielkopol-
skim, upadla, zas FW Gniewczyna SA oraz Poznanskie Zaklady Naprawcze
Taboru Kolejowego SA znalazly si¢ w sytuacji realnego zagrozenia kontynu-
owania dzialalnosci.

Synteza wynikéw kontroli

Ustalenia tej kontroli jak rowniez wyniki wczesniejszych badan Izby w tym za-

kresie* w pelni uzasadniaja oceng o niewykonaniu podstawowych zatozen pro-

gramu Narodowych Funduszy Inwestycyjnych. NFI praktycznie nie realizowaty

jednego z podstawowych celéw, okreslonych w art. 4 ustawy o nfi. Nie tworzyly

bowiem mechanizméw ekonomiczno-finansowych umozliwiajacych restruktury-

zacj¢ 1 rozwoj spolek parterowych, poprawg zarzadzania, a nast¢pnie znalezienia

dla nich odpowiednich inwestoréw strategicznych.

e Nie spowodowano wzrostu wartosci spéfek w ktérych NFI posiadaly wiodace
pakiety akcji. Nastapito zmniejszanie kapitalow wlasnych spoétek parterowych
w okresie posiadania przez NFI ich akcji od 23% w przypadku FW Gnie-
wczyna SA do 74% dla ZNTK Minsk Maz. SA [str. 10, str. 12, str. 13, str. 14,
str. 18]

e NFI dokonaty sprzedazy akcji spotek parterowych podmiotom nie dysponuja-
cym srodkami finansowymi, umozliwiajacymi tym spétkom dalszy ich roz-
Wéj. [str. 26 1 nast.]

4 Informacje NIK: nr 11/97/A 9541 z lutego 1997 r. (DPW-41006-95); nr 219/97/1 97003 z pazdziernika
1997 r. (DSPiP-4114-97) oraz nr 187/2001/P 00182/KGP z grudnia 2001 r. (KGP/DSPP/41004/00)



Niekorzystne
kontrakty Fabryki
Wagon SA

Wycena spotek
parterowych

Niegospodarna
sprzedaz akcji

Dziatania
naruszajace
prawo

Dziataniem niegospodarnym bylo zawieranie przez Zarzad Fabryki Wagon SA
niekorzystnych kontraktéw z dostawcami materiatéw 1 ustug, a takze nieaktuali-
zowanie kalkulacji cenowych. Realizacja kontraktéw, spowodowala zbgdny
wzrost kosztow Fabryki Wagon SA w latach 2000-2001 na kwotg 9 6379 tys. zi,
a nieprawidlowa kalkulacja ceny sprzedawanych wagonéw, spowodowala straty
w wysokosci 10 890,3 tys. zb. [str. 10 i nast.]

Wszystkie NFI objete kontrola nie wykazaty dostatecznej dbatosci w maksymali-

zowaniu dochodéw ze sprzedazy wiodacych pakietow akcji spotek parterowych.

e NFI Hetman SA° przed sprzedaza 33% pakietu akcji Fabryki Wagon SA nie
zlecata wykonania jego wyceny. W bilansie za 1999 r. obnizyla wartosci tych
akcji do ,,0” zt; [str. 151 nast.]

e VII NFI SA zlecita okreslenie wartosci FW Gniewczyna SA jedynie metoda
dochodowa, pomimo iz kapitat wlasny Spétki znaczaco przekraczat wartosci
wynikajace z tej wycenys; [str. 16 i nast.]

e Foksal NFI SA poprzestala na zdezaktualizowanej wycenie pakietu akcji
ZNTK Minsk Maz. SA metoda dochodowa, nie uwzgledniajacej pozytywnych
tendencji w sytuacji ekonomiczno-finansowej Spotki. Przyjeta wyceng majat-
kowa zawierajaca bledy i1 zanizajaca warto$¢ majatku. [str. 17 i nast.]

e Foksal NFI SA przyjeta wyceng majatku ZNTK Nowy Sacz SA, nieuwzgled-
niajaca efektow realizacji dziatan restrukturyzacyjnych i kilkakrotnie wyzszej
wartosci bilansowej brutto Spoftki. [str. 18 i nast.]

® Mimo dodatniego kapitalu wiasnego oraz zysku PZNTK SA, NFI Octava SA
ujeta w ksiggach wartos¢ wiodacego pakietu akcji tej Spotki jako ,,0” zl, juz
w chwili jego wniesienia przez Skarb Panstwa w 1996 r. [str. 18 i nast.]

Za dzialania niegospodarne Izba uznata transakcje przeprowadzone przez NFI bez
wykorzystania mozliwosci zwigkszenia ceny za zbywane akcje spotek partero-
wych. NFI pomingly takze interesy tych spotek, nie zawierajac w umowach
sprzedazy akcji zobowigzan nabywcéw do dokonania inwestycji sprzyjajacych ich
rozwojowi. Nieprawidlowosci w okreslaniu rzeczywistej wartosci sprzedawanych
akcji w potaczeniu z brakiem przejrzystych procedur ich sprzedazy zwigkszaty
potencjalny obszar dla powstawania mechanizméw korupcjogennych. [str. 19 - 25]

W procesie zbywania akcji Fabryki Wagon SA przez NFI Hetman SA oraz FW

Gniewczyna SA przez VII NFI SA miaty miejsce dzialania naruszajace prawo.

¢ Partner Marketing AG - bezposredni nabywca od NFI Hetman SA 24% pakie-
tu akcji Fabryki Wagon SA — jeszcze przed ta transakcja zakupit od NFI Jupi-
ter SA 19,29% akcji tej Spoiki, przekraczajac tym samym prog 25% glosow
na walnym zgromadzeniu, wymagajacy powiadomienia UOKiK o zamiarze
koncentracji 1 uzyskania zgody jego Prezesa.; [str. 19 i nast.]

e Prezes Zarzadu VII NFI SA nie majac uprawnien statutowych podjat uchwatg
o odwotaniu Zarzadu FW Gniewczyna SA i powotanie nowego, w skladzie
wskazanym przez kupujacych akcje, pomimo iz w tym czasie nie mieli oni
jeszcze praw wiascicielskich do tych akcji. [str. 19 i nast.]

> Obecnie: Narodowy Fundusz Inwestycyjny Empik Media & Fashion SA.



Posrednictwo w
nabywaniu akcji

Przejecie diugu
akcjonariusza

Transfery
majatku

Pomoc
publiczna

Koszty
Zarzadu

Niegospodarne
dziatania rad
nadzorczych

W celu uniknigcia procedury zwiazanej z uzyskaniem stosownych zezwolen Mi-
nistra Spraw Wewnegtrznych 1 Administracji, zagraniczni inwestorzy dokonali
nabycia akcji Fabryki Wagon SA i FW Gniewczyna SA za posrednictwem spéfek,
zarejestrowanych w Polsce. [str. 19 - 26.]

Ustawowy obowiazek NFI Foksal SA - niedopuszczenia niewiarygodnego inwe-
stora do przejecia kontroli nad spétka parterowa - wykonal Zarzad ZNTK Nowy
Sacz SA. Izba pozytywnie ocenita dzialania Zarzadu tej Spotki, ktéry poprzez
przejecie dlugu swojego wigkszosciowego akcjonariusza pozbawil go mozliwosci
skorzystania z praw do akcji, a tym samym dokonania zamierzonych zmian w jej
wladzach. W ocenie Izby, istniata bowiem realna grozba wytransferowania przez
tego akcjonariusza srodkoéw finansowych z ZNTK Nowy Sacz SA. [str. 28 i nast.]

W 3 sposrdéd 5 skontrolowanych spotek parterowych, po sprzedazy przez NFI
pakietow wiodacych nastgpito dalsze pogorszenie sytuacji ekonomiczno-
finansowe;j. [str. 29, str. 32, str. 38, str. 39] Nowi wlasciciele akcji tych spétek odzy-
skiwali zainwestowane Srodki poprzez umowy posrednictwa w obrocie gospodar-
czym.

Dwie sposrdd pigciu spélek parterowych objetych kontrola skorzystaty z rozwia-
zan przewidzianych ustawa restrukturyzacyjna.

e 7ZNTK Nowy Sacz SA otrzymata pomoc publiczna w postaci umorzenia zo-
bowiazan na kwotg 19 732 tys. z1. Pomocy tej towarzyszyly kompleksowe
dziatania restrukturyzacyjne we wszystkich obszarach funkcjonowania Spétki
majace na celu ograniczenie kosztow oraz wzrost przychodéw. Efektem tych
dziatan byta poprawa rentownosci. [str. 37 i nast.]

e Niewlasciwie zostata wykorzystana pomoc publiczna udzielona PZNTK SA,
w wysokos$ci przekraczajacej warto$¢ jej majatku. Spéitce zostaly umorzone
dlugi na kwotg 70 187,1 tys. zt, a mimo tego w dalszym ciagu dopuszczata do
powstawania nowych zaleglo$ci publiczno-prawnych. [str. 38 i nast.] Zarzad
PZNTK SA nie tylko nie podejmowal dziatah oszczgdnosciowych lecz wiele
jego decyzji nosito znamiona niegospodarnosci. [str. 39 i nast.]

Dziataniem niegospodarnym byl, nieuzasadniony wynikami ekonomiczno-
finansowymi spotek, wzrost kosztow ogdlnego zarzadu, a zwlaszcza wynagrodzen
czlonkéw zarzadu trzech skontrolowanych spétek.

e W 2001 r. dokonano zwigkszenia kosztow ptac w Fabryce Wagon SA ogdlem
0 19,6%, podwyzszajac wynagrodzenia Zarzadu Spoiki az o 44%. [str.31 inast.]

e Pomimo spadku przychodéw ze sprzedazy i rentownosci produkcji w latach
2002-2003, FW Gniewczyna SA dokonata znacznego wzrostu kosztéw ogol-
nego zarzadu, w tym wynagrodzen cztonkéw Zarzadu [str. 35 i nast.]

e Podobnie w ZNTK Minsk Maz. SA w latach 2003-2004 nastapil wzrost po-
ziomu kosztow ogélnych zarzadu m.in. wskutek wzrostu liczby i poziomu
wynagrodzen cztonkéw Zarzadu oraz utworzenia stanowisk doradcow Prezesa
Zarzadu. [str. 36 i nast.]

Izba ujawnita decyzje rad nadzorczych o wprowadzaniu kosztownych przywile-
jow dla cztonkéw zarzadu, nieadekwatne do pogarszajacych sig sytuacji ekono-
miczno-finansowych spotek, noszace znamiona niegospodarnosci.



Ustalenia
finansowe

Rada Nadzorcza Fabryki Wagon SA podjeta uchwaty w sprawie wzrostu wy-
nagrodzen czlonkéw Zarzadu, pokrywania kosztow ich dojazdéw
1 zakwaterowania, a takze ustanowienia wysokiej odprawy dla Prezesa Spoitki.
[str. 31 i nast.]

Decyzja Przewodniczacego Rady Nadzorczej FW Gniewczyna SA, Spotka
poniosta koszty w wysokosci 2 357,3 tys. zt jako odszkodowanie dla Prezesa
Zarzadu w zwigzku z odwotaniem go z petnionej funkcji. [str. 34 i nast.]
Cztonek Rady Nadzorczej PZNTK SA, wbrew jej uchwale, rozszerzyt zakres
$wiadczen finansowych dla cztonkéw Zarzadu, stwarzajac zagrozenie powsta-
nia zobowigzan Spéiki na taczng kwotg 1 179,8 tys. zl. [str. 41 i nast.]

Stwierdzone przez kontrole nieprawidtowosci w wymiarze finansowym dotyczyty
niegospodarnych wydatkéw na faczna kwotg 27 829,3 tys. zt oraz innych niepra-
widlowosci w wymiarze finansowym (uszczuplen w przychodach) na faczna kwo-
te 12 893,3 tys. zL

1) Wydatki niegospodarne miaty miejsce w:

e Fabryce Wagon SA na kwotg 20 283,9 tys. zt; [str. 10 i nast., a takze str. 30
1 nast.]

e FW Gniewczyna SA na kwotg 4 939,8 tys. zk; [str. 34 i nast.]

e ZNTK Minsk Maz. SA na kwote 1 892,7 tys. zl; [str. 13 i nast.]

e PZNTK SA na kwotg 712,9 tys. zt; [str. 39 i nast.]

2) Uszczuplenie w przychodach stwierdzono w:

e Foksal NFI SA oraz pozostalych NFI z tytulu sprzedazy akcji ZNTK
Minsk Maz. SA na kwotg 1 913,3 tys. zl; [str. 23 i nast.]
¢ FW Gniewczyna SA na kwotg 10 980 tys. zl. [str. 33 i nast.]



3.1.

Cele Programu
Narodowych
Funduszy
Inwestycyjnych

Zarzadzanie
majatkiem NFI

Wazniejsze wyniki kontroli

Charakterystyka stanu prawnego oraz uwarunkowan
ekonomicznych i organizacyjnych

Funkcjonowanie Narodowych Funduszy Inwestycyjnych (dalej: NFI), w tym cele
1 zasady zarzadzenia ich majatkiem, okreslone zostaly w ustawie z dnia 30 kwiet-
nia 1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji® (zwanej
dalej ustawq o nfi).

Narodowe Fundusze Inwestycyjne tworzone byty przez Skarb Panstwa wylacznie
w formie spétek akcyjnych (art. 3 ust. 1 ustawy o nfi)’. Celem funduszy jest pom-
nazanie ich majatku, w szczegdlnosSci poprzez powigkszanie wartosci ak-
cji/udziatéw spotek (tzw. parterowych), w ktérych fundusze sa akcjonariusza-
mi/udzialowcami. Fundusze daza do osiagnigcia ww. celu poprzez: wykonywanie
praw z akcji/udziatéw spoétek powstatych z przeksztalcenia przedsigbiorstw pan-
stwowych w jednoosobowe sp6tki Skarbu Panstwa oraz innych spétek akcyjnych
1 spotek z ograniczona odpowiedzialnoscia, zwlaszcza dla poprawy zarzadzania
spotkami, w ktérych fundusze maja pakiet wiodacy, w tym umacniania ich pozy-
cji na rynku oraz pozyskiwania dla nich nowych technologii i1 kredytéw; prowa-
dzenie dzialalno$ci gospodarczej polegajacej na nabywaniu i zbywaniu akcji spot-
ek oraz wykonywaniu uzyskanych praw; udzielanie pozyczek oraz zaciagania
pozyczek i kredytéw dla realizacji celow statutowych (art. 4 ustawy o nfi).

W zamian za wniesione wktady Skarb Panstwa obejmowal akcje funduszu
(art. 9 ust. 5 ustawy o nfi). Ogétem do NFI moglo by¢ wniesionych 60% akcji
kazdej spotki. Zgodnie z art. 10 ust. 1 ustawy o nfi, 27% akcji kazdej ze spotek
powinno si¢ znalez¢ (w przyblizeniu w réwnych czgsciach) w posiadaniu wszyst-
kich wyznaczonych funduszy, z wyjatkiem jednego funduszu, ktéry otrzyma
w calosci pakiet 33% akcji danej spotki. W kazdej spéice wyodrgbnia si¢ tylko
jeden 33% pakiet akcji, ktory wnosi si¢ w catosci jako wklad do jednego
z funduszy. Zasady te dotycza wylacznie podziatu akcji spétek pomiedzy fundu-
sze, w ktérych Skarb Panstwa jest jedynym akcjonariuszem. Z chwila wniesienia
do funduszy, kapital akcyjny kazdej sp6iki ustalany zostaje w wysokosci 15% jej
kapitatu wtasnego w dniu rejestracji (art. 12 ust.1 ustawy o nfi).

Fundusz moze zawrze¢ umowg o zarzadzanie jego majatkiem z firma, wyloniona
w drodze przetargu® przez Komisje Selekcyjna (art. 21 ust. 11 2 ustawy o nfi).
Firma zarzadzajaca moze otrzymywa¢ wynagrodzenie, na ktdre sktadaja sig (art.
24 ust. 3 ustawy o nfi):

5Dz U. Nr 44, poz. 202 ze zm.

7 Rada Ministréw rozporzadzeniem z dnia 20 czerwca 1995 r. w sprawie okreslenia narodowych funduszy
inwestycyjnych, do ktérych zostana wniesione akcje jednoosobowych spétek Skarbu Panstwa (Dz. U.
z1995r. Nr 79, poz. 401), okreslita 15 NFI, do ktérych zostaly wniesione akcje/udzialy jsSP.
W rozporzadzeniu z dnia 11 kwietnia 1995 r. (Dz. U. Nr 45, poz. 234) RM okresélita réwniez tryb wnoszenia
jsSP do nfi.

¢ Szczegdtowy tryb przeprowadzenia przetargu w celu wylonienia firm zarzadzajacych majatkiem nfi okresla
rozporzadzenie RM z dnia 31 sierpnia 1993 r. (Dz. U. Nr 84, poz. 393).



Aktywa
i pasywa NFI

® roczne ryczaltowe wynagrodzenie za zarzadzanie ustalone w drodze przetar-
gu;

® roczne wynagrodzenie za wyniki finansowe funduszu, w tym takze wynagro-
dzenie wyrazone w postaci okreslonej procentowo czgsci akcji funduszu, usta-
lone w wysokosci nie przekraczajacej wartosci 1% akcji funduszu za kazdy
rok $wiadczenia ushug przez firmg¢ zarzadzajaca, w kwocie uzyskanej ze
sprzedazy akcji oraz wartosci naleznych dywidend;

e koncowe wynagrodzenie za wyniki finansowe funduszu, w tym takze wyna-
grodzenie wyrazone w postaci okreslonej procentowo czgsci akcji funduszu,
ustalone w obu przypadkach w wysokosci nie przekraczajacej iloczynu warto-
sci 0,5% akcji funduszu oraz liczby lat, w ktorych firma zarzadzajaca swiad-
czyla ustugi na rzecz funduszu, w kwocie uzyskanej ze sprzedazy akcji oraz
wartosci naleznych dywidend.

W przypadku natomiast gdy Skarb Panstwa przestat by¢ jedynym akcjona-
riuszem zasady wynagradzania firmy zarzadzajacej $wiadczacej ustugi na rzecz
funduszu musza speinia¢ warunek, ze ta czgs¢ wynagrodzenia, ktora uzalezniona
jest od wynikéw finansowych funduszu, réwniez wtedy, gdy jest ona wyrazona
w okreslonej procentowo czgsci akcji funduszu, nie moze przekroczy¢ wartosci
2% akcji funduszu za kazdy rok $wiadczenia ustug przez firme¢ zarzadzajaca
(art. 24 ust. 5 ustawy o nfi).

Statut funduszu oraz umowa migdzy NFI a firma zarzadzajaca nie moga wy-
faczy¢ ani ograniczy¢ odpowiedzialnosci firmy zarzadzajacej za szkodg wyrza-
dzona funduszowi na skutek winy umyslnej lub razacego niedbalstwa (art. 23
ust. 2 ustawy o nfi).

Na podstawie delegacji okre$lonej w art. 20 ust. 2 ustawy o nfi, wydane zostato

rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczeg6l-

nych warunkéw, ktérym powinna odpowiada¢ rachunkowo$¢ narodowych fundu-

szy inwestycyjnych’. W rozdziale 3 rozporzadzenia okreslono sposéb wyceny

aktywow oraz pasywow funduszu i ustalenia wyniku finansowego. Zgodnie z tym

rozdzialem:

¢ Na dzien bilansowy udzialy wiodace oraz akcje i udziaty w jednostkach zalez-
nych i stowarzyszonych, wycenia si¢ wedlug wartosci wyznaczonej metoda
praw wilasnosci (§ 4.1.);

®  Wartos¢ udzialéw wiodacych powigksza si¢ lub pomniejsza o przypadajace na
rzecz funduszu zwigkszenia lub zmniejszenia kapitalu wlasnego spéiki, jakie
nastapilty w ciagu okresu sprawozdawczego, oraz pomniejsza  si¢
o przypadajace na rzecz funduszu dywidendy lub inne udziaty w zyskach
z tytutu udziatéw wiodacych (§ 4.2.);

e  Wartos¢ akcji 1 udzialéw w jednostkach zaleznych (stowarzyszonych) ujmuje
si¢ - na dzien objgcia kontroli przez fundusz - w wartosci udziatu funduszu
w aktywach netto jednostki zaleznej (stowarzyszonej), wedlug ich wartosci
rynkowej na ten dzien. Jezeli warto$¢ nabycia akcji lub udziatéw w jednostce
zaleznej (stowarzyszonej) r6zni si¢ od odpowiadajacej im czgsci aktywow net-
to wedtug ich wartosci rynkowej, to réznicg t¢ wykazuje si¢ w odrgbnej pozy-

Dz U. 21996 r. Nr 2, poz. 12.



cji bilansu funduszu jako ,,Warto$¢ firmy z wyceny” lub ,,Rezerwa z wyceny”
(§43i§4.4).

W kolejnych bilansach funduszu sporzadzanych po dniu objgcia kontroli lub
rozpoczgcia wywierania znacznego wplywu wartos¢ akcji 1 udzialéw w jednost-
kach zaleznych lub stowarzyszonych, powigksza si¢ lub pomniejsza o przypadaja-
ce na rzecz funduszu zwigkszenia lub zmniejszenia kapitalu wlasnego jednostek
zaleznych 1 stowarzyszonych, jakie nastapily w ciagu okresu sprawozdawczego,
oraz pomniejsza sig¢ o przypadajace od akcji 1 udzialow dywidendy lub inne udzia-
ty w zyskach (§ 4.5.).

W rachunku zyskéw i strat funduszu wykazuje si¢ w oddzielnych pozycjach
,Udziat w wyniku finansowym netto z tytulu udzialéw wiodacych”, ,,Udziat
w wyniku finansowym netto z tytutu udziatéw w jednostkach zaleznych”, ,,Udziat
w wyniku finansowym netto z tytulu udzialéw w jednostkach stowarzyszonych”
(§ 4.6.).

Od ,,Wartosci firmy z wyceny” lub ,,Rezerwy z wyceny” dokonuje si¢ odpi-
sOw przez okres 5 lat. Odpisy te wykazuje si¢ w pozycji ,,Rezerwy i odpisy aktu-
alizujace” rachunku zyskow i strat funduszu (§ 4.7.).

Na dzien bilansowy aktywa inne niz wymienione w § 4 oraz zobowiazania wyce-
nia si¢ - najogdlniej rzecz ujmujac - wedtug ceny rynkowej, w sposob okreslony
w§ 5.1

Dla papieréw wartosciowych, dla ktoérych nie jest mozliwe zastosowanie
zadnej z wymienionych w ust. 1 metod wyceny, zarzad funduszu moze stworzyc¢
1 wykorzystywa¢ algorytmy wyceny, oparte na metodzie wyceny wedlug wartosci
rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny, rzetelnie oddajace warto$¢
aktywow netto funduszu na jedna akcjg¢. Informacja dodatkowa powinna zawierac
opis przyjetych algorytméw wyceny oraz uzasadnienie ich zastosowania (§ 5.2).

Na wykazywany w ksiggach rachunkowych wynik finansowy netto (zysk lub stra-

te) skladaja sig, zgodnie z § 8.1 ww. rozporzadzenia Ministra Finansow:

* wynik z inwestycji netto,

e zrealizowane 1 nie zrealizowane zyski (straty) z inwestycji,

® wynik na operacjach nadzwyczajnych,

e obowiazkowe obciazenia wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego
od os6b prawnych 1 platnosci z nim zréwnanych na podstawie odrgbnych
przepisow.

Wynik z inwestycji netto stanowi roznicg migdzy suma przychodow

z inwestycji (udziatdéw w wyniku finansowym netto, dywidend, innych udziatow

w zyskach, odsetek, zrealizowanych réznic kursowych i1 pozostatych) oraz pozo-

stalych przychodéw operacyjnych a suma kosztéw operacyjnych, pozostatych

kosztéw operacyjnych i wartoscia rezerw 1 odpisOw aktualizujacych (§ 8.2). Zre-
alizowane zyski (straty) z inwestycji stanowia roznicg¢ pomigdzy przychodami
netto ze sprzedazy papierow wartosciowych a ich wartoscia wedtug ceny nabycia

(§ 8.3). Nie zrealizowane zyski (straty) z wyceny wyrazaja zwyzke (spadek) war-

tosci rynkowej poszczegdlnych papieréw wartosciowych na dzien bilansowy

w stosunku do wartosci rynkowej tych papieréw na poprzedni dzien bilansowy

lub w stosunku do kosztu nabycia w odniesieniu do papieréw wartosciowych na-



Zbywanie
akcji/udziatow
spotek parterowych

3.2.

3.2.1.

NFI Hetman SA

bytych w ciagu okresu sprawozdawczego (§ 8.5). Nie zrealizowane zyski (straty)
z wyceny ujmowane sa w wyniku finansowym okresu sprawozdawczego (§ 8.6).
Nie zrealizowany zysk netto roku obrotowego nie moze by¢ przeznaczony do po-
dziatu (§ 8.7).

Przepisy ustawy o nfi nie nakladaja ograniczen ani nie wprowadzily warunkow
dotyczacych zbywania przez fundusze akcji/udziatoéw spoétek parterowych, zaréw-
no w odniesieniu do udzialéw wiodacych, jak 1 mniejszosciowych. Regulacje
w tym zakresie stanowia przepisy Kodeksu handlowego, a nastgpnie Kodeksu
spotek handlowych i Kodeksu cywilnego oraz postanowienia statutow funduszy.
Ograniczenia natomiast wystgpuja przy zbywaniu akcji/udzialéw spotek NFI
przez Skarb Panstwa. Zakres warunkow, po spelnieniu ktérych moglo nastapic
zbycie akcji/udziatéw spétek nfi reguluje ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r.
o komercjalizacji i prywatyzacji*® (dalej ustawa o kip).

Istotne ustalenia kontroli

REALIZACJA PRZEZ NARODOWE FUNDUSZE INWESTYCYJNE
OBOWIAZKOW USTAWOWYCH WOBEC SPOLEK PARTEROWYCH

Najwyzsza Izba Kontroli negatywnie ocenita wykonywanie przez NFI obowiaz-
kow okreslonych art. 4 ust. 1 ustawy o nfi wobec spétek, w ktérych posiadaty tzw.
pakiety wiodace akcji. Stosownie do postanowien tego przepisu, celem Funduszu
bylo ,,pomnazanie jego majatku, w szczeg6lnosci poprzez powigkszanie wartosci
akcji spotek w ktorych jest akcjonariuszem”. NFI majace w kontrolowanych sp6t-
kach wiodace pakiety akcji powinny — w mysl art. 4. ust. 2 ustawy o nfi - dazy¢ do
osiagnigcia tego celu w szczegdlnosci poprzez: wykonywanie praw z akcji spotek
w kierunku poprawy zarzadzania tymi spotkami, pozyskiwanie dla nich nowych
technologii 1 kredytow, a takze udzielanie pozyczek oraz zaciaganie pozyczek
1 kredytow.

NFI Hetman SA, posiadajacy wiodacy pakiet (33%) akcji Fabryki Wagon SA, nie
podejmowat skutecznych dzialan zmierzajacych do podniesienia wartosci tej
Spotki. Wartos¢ bilansowa Fabryki Wagon SA na koniec 1995 r., w ktérym wnie-
siony zostal 33% pakiet akcji do Funduszu, wynosita 54 562 tys. zt i zmniejszyta
si¢ na koniec marca 2001 r. (sprzedazy tego pakietu akcji przez NFI Hetman SA)
do kwoty 34 9545 tys. z1, tj. do poziomu 64,1%, za§ na koniec 2001 r. do
15 512,8 tys. zt (do poziomu 28,4%). Wzrost wartosci aktywéw Fabryki Wagon
SA z 85 460,9 tys. z1 na koniec czerwca 1996 r. do 172 208 tys. zt na koniec mar-
ca 2001 r. zostat sfinansowany ponad 4-krotnym (o 328%) zwigkszeniem si¢ zo-
bowiazan, tj. z 30 740,1 tys. zt do 131 572,6 tys. z1. Pogorszyta si¢ tym samym
struktura finansowania aktywow. W I pétroczu 1996 r. aktywa ogétem byly sfi-
nansowane kapitalem wlasnym (w wysokosci 53 709,7 tys. z1) w 62,8%, za$
w koncu marca 2001 r. zaledwie w 20,3% (34 954,5 tys. z1). Posiadajac decyduja-
cy wpltyw na wyb6r Rady Nadzorczej Fabryki Wagon SA, a posrednio takze Za-

1% Dz U. 22002 r. Nr 171, poz. 1397 ze zm. — tytut zmieniony przez art. 2 pkt 1 ustawy z dnia 5 grudnia
2002 r. (Dz.U.02.240.2055) zmieniajacej nin. ustawg z dniem 15 stycznia 2003 1.
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rzadu tej Spotki, Fundusz ten nie spowodowal podjecia odpowiednich dziatan
restrukturyzacyjnych, jak réwniez nie przeciwdziatal pogarszajacej si¢ sytuacji
ekonomiczno-finansowej Spoiki.

W 1999 r. Fabryka Wagon SA zakonczyla swoja dzialalno$¢ strata netto
w wysokosci 12 471,6 tys. z1. W kolejnym roku sytuacja ekonomiczna tej Spotki
rowniez nie byta dobra. Na koniec 2000 r. Spétka wykazata wprawdzie zysk netto
w kwocie 940 tys. z1, byt on jednak skutkiem operacji ksiggowych. Wynik finan-
sowy zostal bowiem skorygowany o kwotg 3 600 tys. zl, stanowiaca efekt prze-
szacowania majatku ruchomego, wniesionego do utworzonego przez Fabryke
Wagon SA nowego podmiotu ,,Elektrocieptowni Wagon’ Sp. z 0o. Gdyby nie
ten fakt, Spotka zamknetaby dziatalnos¢ w 2000 r. strata. Na koniec I kwartatu
2001 r., a wigc w miesiacu poprzedzajacym sprzedaz akcji Spoiki, jej sytuacja
finansowa byfa trudna. Fabryka Wagon SA wykazywala stratg¢ netto w wysokosci
4 min z1. Koszty sprzedanych towaréw 1 produktéw w wysokosci 79 053,2 tys. zt
przewyzszaly przychody ze sprzedazy, wynoszace 77 845,8 tys. zt. Fabryce Wa-
gon SA brakowato srodkéw na prowadzenie dzialalnosci gospodarczej, skutkiem
czego Swiadczenia na ZUS byly odprowadzane z trzymiesigcznym opdznieniem.
Na te sytuacjg¢ Spotki wptyw mialy decyzje Zarzadu Fabryki Wagon SA, zwiaza-
ne z realizowaniem przez Spotke niekorzystnych kontraktow z dostawcami mate-
riatéow 1 ustug, powodujace zbgdny wzrost kosztow.

Podpisana przez Wagon SA, umowa zfirma Poldar Sp. z oo. z siedziba
w Pleszewie na wykonywanie prac spawalniczych zgodnie z dokumentacja zle-
ceniodawcy, przy uzyciu materialow, urzadzen i narzedzi zleceniodawcy zakta-
data wynagrodzenie pracy spawaczy w wysokosci 25,85 zt 127,30 zt za 1 robo-
czogodzing spawania (plus 22% VAT), podczas gdy wedtug technicznego kosz-
tu wytworzenia wraz z narzutem na place, 1 godzina prac spawalniczych
w Spoétce wynosita w tym okresie 6,89 z1. Z ustalen kontroli wynika, ze spawa-
cze z firmy Poldar pracowali w Spétce, nie zawsze jako spawacze. Fabryka Wa-
gon SA, dokonata w latach 2000-2001 zakupu tego rodzaju ustug od firmy Pol-
dar na kwotg 2 055,1 tys. zI. Wedtug szacunku Izby, réznica pomig¢dzy kwota
zaplacona firmie Poldar za faczna liczbg przepracowanych roboczogodzin
w latach 2000-2001, a kosztem takich prac wg stawek obowiazujacych w Spéice
wyniosta 1 242,9 tys. zt. W ocenie Izby, podpidsanie kontraktu bez uprzedniego
sporzadzenia kalkulacji ekonomicznej zawieranej transakcji doprowadzilo do
niegospodarnego wydatkowania pieni¢dzy Spoiki. Zamiast zleca¢ wykonanie
prac spawalniczych firmie zewngtrznej, Fabryka Wagon SA mogta zwigkszy¢
zakres tych prac zatrudniajac dodatkowa liczbe spawaczy.

Od 1999 r. Fabryka Wagon SA produkowata tzw. mechanizmy roztadun-
kowe do wagondéw typu Falns 440V na podstawie wtasnej dokumentacji. Na po-
czatku 2000 r. Spétka zlecita realizacj¢ produkcji i dostaw tych mechanizméw
firmie Met-Chem SA z siedziba w Pilznie. Producent wynegocjowat cen¢ do-
starczanego urzadzenia na poziomie 34,5 tys. zl/szt., podczas gdy techniczny
koszt wytworzenia tych mechanizméw w Spotce ksztattowat si¢ na poziomie
23 tys. zt/szt. Zakup 730 mechanizméw od firmy Met-Chem spowodowat wyda-
tek w wysokoS$ci ok. 25 185 tys. z1, podczas gdy techniczny koszt wytworzenia
tej liczby mechanizméw w Fabryce Wagon SA wynidsiby ok. 16 790 tys. zi, tj.
byltby nizszy o kwotg 8 395 tys. zk. Izba wskazuje, ze przeznaczenie $rodkéw na
zwigkszenie mozliwo$ci produkcyjnych tych mechanizméw, skutkowatoby
kosztami ich produkcji niewspéimiernie nizszymi od kwot wydatkowanych na
ich zakup.

Firma Glazbud SA zsiedziba we Wroclawiu dostarczala do konca
2000 r., w charakterze posrednika, blachy niezbgdne do produkcji wagondw.
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VII NFI SA

Wedlug ustalen NIK, ceny kupowanych przez Spétke blach uzgadniane byly na
szczeblu dyrektorow obu spétek inie byly poréwnywane do cen proponowa-
nych przez konkurencyjnych dostawcow. Warto§¢ dostaw dla Fabryki Wagon
SA z Glazbudu w 2000 r. wyniosta 18 754.4 tys. zt. Wspélpraca z tym poSredni-
kiem zostala przerwana w 2001 r., ze wzgledu na razaco niekorzystne warunki
dostaw, natomiast Fabryka Wagon SA rozpoczgta zakupy blach bezposrednio od
producenta.

W ocenie NIK, w Fabryce Wagon SA w sposéb nieprawidlowy kalkulowano ceny
sprzedawanych wyrob6éw. Kalkulacje produkowanych wagonéw i czgsci do nich,
sporzadzane byty na podstawie kosztéw materiatow okreslonych przez technolo-
géw oraz roboczogodzin zalozonych do ich wykonania, powigkszonych o marze¢
zysku. Kalkulacje sporzadzane w latach 1998-2001 zawieraty kilkuprocentowa
marzg zysku (3 do 5%) 1 nie podlegaly przez lata uaktualnieniu, pomimo zmienia-
jacych si¢ corocznie realiow ekonomicznych. Zmieniata si¢ bowiem cena uzytych
materiatéw do produkciji (stali i blach), energii, kosztéw pracowniczych, kurséw
walutowych itp. czynnikow powodujacych staty wzrost kosztow produkciji.
Sprzedaz wyrobéw po cenach wynikajacych z nieuaktualnianych kalkulacji wpty-
ne¢ta na powstanie strat w kontraktach eksportowych.

Kontrakt z firma Ahaus Alstatter Eisenbahn Cargo AG (dalej: AAE) na do-

stawg wagondw kontenerowych Fabryka Wagon SA zawarta 1 kwietnia 1999 r.

przy kursie 1 marka niemiecka = 2,20 zl, a jego realizacja dokonywata si¢ przy

zdecydowanie nizszym kursie marki niemieckiej. W styczniu 2000 r. obnizyt si¢

on do poziomu 2,07 zt/1 marke niemiecka, a wlutym 2001 r. do poziomu

1,94 z#/1 marke niemiecka. Wyliczone straty na dostawach eksportowych wago-

néw dla firmy AAE, stanowiace réznicg pomigdzy technicznym kosztem wy-

tworzenia i warto$cig przychodéw ze sprzedazy 333 sztuk wagonéw wyniosty

w2001r. 7191tys.zl, a w2002r. przy sprzedazy 343 szt. wagondéw
3699,3 tys. zt.

Sporzadzona przez Wagon SA analiza wynikowa efektywnos$ci sprzedazy
wagonéw produkowanych w Fabryce Wagon SA wedlug ich typéw wykazatla, ze
na eksporcie jednego wagonu Spétka ponosita w 2001 r. stratg od 42 347 zt do
20 155 zt, aw 2002 r. od 18 888 zt do 4 138 zt.

W ocenie NIK, VII NFI SA nie podejmowat skutecznych dzialan zmierzajacych
do podwyzszenia wartosci FW Gniewczyna SA. Fundusz nie spowodowal m.in.
odpowiednich dziatan restrukturyzacyjnych w Spétce, pomimo pogarszajacych sig
wynikow ekonomicznych. W okresie posiadania wiodacego pakietu akcji przez
VII NFI SA, tj. w latach 1995-2001 kapitat wlasny FW Gniewczyna SA obnizyt
si¢ z 44 331 tys. zt** do 34 119,5 tys. zi, tj. o blisko Y4 (0 23%). Wzrost w powyz-
szym okresie wartos¢ aktywow FW Gniewczyna SA z 49400 tys. zt do
94 553 tys. zt zostat sfinansowany blisko 13-krotnym (o 1190,1%) zwigkszeniem
si¢ zobowigzan, tj. z 4 519,3 tys. zt do 58 305,7 tys. zl. Oznaczalo to réwniez po-
gorszenie struktury finansowania aktywow. W 1995 r. aktywa ogétem byty sfi-
nansowane kapitatem wtasnym w 89,7%, zas w 2001 r. zaledwie w 35,5%.

W 1999 r. FW Gniewczyna SA zakonczyla dzialalno$¢ strata w kwocie
2 595 tys. zt. W kolejnym roku Spétka wykazata wprawdzie wynik dodatni

1 Prospekt emisyjny VII NFI SA (s. 102) - Warszawa 30 wrze$nia 1996 r.
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w wysokosci 1 036,7 tys. zt, lecz w kolejnym 2001 r. jej strata wyniosta juz
5661 tys. zt.

W ocenie NIK, Foksal NFI SA nie wspomagata dzialan zmierzajacych do pod-
wyzszenia wartosci ZNTK Minsk Maz. SA. W okresie posiadania wiodacego pa-
kietu akcji przez Foksal NFI SA, kapital wlasny ZNTK Minsk Maz. SA obnizyt
si¢ z 22 278 tys. zt na dzien 30 czerwca 1996 r.** do 5 792,2 tys. zt na koniec
2001 r., tj. o 74%, a wigc blisko 4-krotnie. Wzrost w powyzszym okresie wartosci
aktywow ZNTK Minsk Maz. SA z 31 908 tys. zt do 34 317,7 tys. zt zostal sfinan-
sowany blisko 3-krotnym (o 183,2%) zwigkszeniem si¢ zobowiazan, tj.
7 9 488,2 tys. zt na dzien 30 czerwca 1996 r. do 26 869,7 tys. zt na koniec 2001 r.
Pogorszyla si¢ rowniez w tym czasie struktura finansowania aktywéw. W I potro-
czu 1996 r. aktywa ogétem byly sfinansowane kapitalem wtasnym w 69,8%, za$
w 2001 r. zaledwie w 16,9%.

Foksal NFI SA nie reagowata na prosby ZNTK Minsk Maz. SA o pomoc finan-
sowa. Spotka zwrdcita si¢ do Foksal NFI SA pismem z 29 kwietnia 1998 r.
o pozyczke w kwocie 3 mln z1, ze wzgledu na realna grozbeg utraty ptynnosci fi-
nansowej. Sytuacja powyzsza byta skutkiem pogiebiajacych si¢ zalegtosci ptatni-
czych ze strony Polskich Kolei Panstwowych (PKP) - gléwnego odbiorcy ustug
ZNTK Minsk Maz. SA.

W I kwartale 1998 r. PKP praktycznie zaprzestaty regulowaé zobowigzania.
Sprzedaz dla PKP w tym kwartale wyniosta bowiem 8 315 tys. z1, natomiast
wplywy zaledwie 3 769 tys. zt. Dodatkowe utrudnienie dla ZNTK Minsk Maz.
SA stanowita réwniez niska ocena przez banki jej zdolno$ci kredytowej. Ocena
powyzsza byla konsekwencja ztych wynikéw finansowych wykazanych
w 1997 r., przyczyna ktérych byt gtéwnie brak produkcji w pierwszych miesia-
cach tego roku oraz niskie ceny uzyskane w wielu przetargach, organizowanych
przez PKP na produkcj¢ realizowang do kwietnia 1998 r. Zarzad ZNTK Minsk
Maz. SA zamierzat przeznaczy¢ powyzsza pozyczke na sfinansowanie potrzeb
zwigzanych z realizacja kontraktu z Kolejami Chorwackimi Sp. z oo. na na-
prawe gtéwna i modyfikacj¢ dwoch jednostek EMV, jak rowniez na dokonanie
zakupu materiatow i ustug w ramach realizacji kontraktow dla PKP. Powyzsza
pros$ba pozostata bez odpowiedzi.

W catym analizowanym okresie (latach 1998-2002) Foksal NFI SA jed-
nokrotnie, w dniu 5 lutego 2001 r. udzielita Spétce pozyczki w kwocie 1 mln z1,
na okres 3 miesigcy, oprocentowanej wedtug stawki 22,5% w skali roku.

Obok wystepujacych zaleglosci ptatniczych, wptyw na prowadzenie w latach
1998-1999 dziatalnosci ZNTK Minsk Maz. SA ze stratami, w wysokosci kolejno
5 048,6 tys. zt 13 294,5 tys. z1, miata takze restrukturyzacja Spoétki, powodujaca
wystgpowanie w pierwszym okresie dodatkowych kosztéw. Na restrukturyzacjg
ZNTK Minsk Maz. SA, przeprowadzona w latach 1998-2002 wydatkowano facz-
nie 3 216,1 tys. zL. Przyniosta ona efekty w postaci zmniejszenia zatrudnienia,
024,8%, tj. z 879 oséb w 1998 r. do 661 osob w 2001 r., przy czym w 2002 r.
w efekcie wzrostu produkcji zwigkszono zatrudnienie ogétem o 27 oséb. Restruk-
turyzacja nie spowodowata natomiast znaczacych zmian w strukturze sktadnikow
aktywow Spoitki. Jedna z wazniejszych w tym zakresie decyzji byla sprzedaz

12 prospekt emisyjny Foksal NFI SA (s. 76) - Warszawa 12 listopada 1996 r.
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w dniu 29 grudnia 1998 r. potowy ostatniej kondygnacji biurowca oraz czgs$¢ po-
wierzchni magazynowych za kwotg 3 040 tys. zt.

W latach 2000-2001 Zarzad ZNTK Minsk Maz. SA podejmowat niekorzystne
decyzje zwigzane z windykacja naleznosci od PKP, giéwnego odbiorcy ustug
Spotki. Nieprawidlowosci w tym obszarze funkcjonowania Spétki, zwiazane
z zawieraniem porozumien kompensacyjnych — poprzez posrednikéw - mialy
wplyw na powstawanie w tych latach strat netto z catoksztattu dziatalnosci.

W latach 2000-2001 obroty Spétki z PKP wynosity kolejno 42 123 tys. zi
145 460 tys. z1, natomiast na konto ZNTK Minsk Maz. SA wptyngto bezposred-
nio 13 211 tys. zt 1 11 743 tys. zi, tj. kwoty stanowiace odpowiednio okoto 31%
126% obrotéw. W okresie tym ZNTK Minsk Maz. SA zawarta 54 porozumienia
kompensacyjne, wynikiem ktérych byta kompensata kwot w wysokoSciach
15220 tys. zt 1 13 157 tys. zt. Wynagrodzenie firm organizujacych powyzsze
porozumienia kompensacyjne, z tytutu windykacji naleznosci i posrednictwa fi-
nansowego wynosito 867 tys. zt 1 796 tys. zi, ktére stanowilty 24,7% i 18% kosz-
tow finansowych w tych latach.

W ocenie Najwyzsze] Izby Kontroli, Foksal NFI SA nie realizowata réwniez
obowiazku powigkszania wartosci akcji ZNTK Nowy Sacz SA. Warto$¢ bilanso-
wa netto pakietu akcji ZNTK Nowy Sacz SA w ksiggach Foksal NFI SA wynosita
na dzien 2 wrzesnia 1995 r. (warto$¢ wniesienia) — 11468 490 zt, na dzien
31 grudnia 2000 r. juz O z1, na dzien 31 grudnia 2001 r. réwniez 0 zt. Wprawdzie
na dzien 30 czerwca 2002 r. Fundusz podwyzszyt wartos¢ bilansowa pakietu akcji
do 320 000 z, niemniej jednak — zwazywszy na wyjSciowa warto$¢ pakietu akcji -
trudno uzna¢ t¢ zmiang za realizacj¢ postanowien art. 4 ust. 1 ustawy o nfi.

Foksal NFI SA nie egzekwowala od ZNTK Nowy Sacz SA dziatah restrukturyza-
cyjnych majacych poprawi¢, gwaltownie pogarszajaca si¢ zwitaszcza w 2001 r.,
sytuacj¢ ekonomiczno-finansowa Spoiki. Stan ten wynikat po czgsci ze znacznej
rotacji skladu Rady Nadzorczej ZNTK Nowy Sacz SA. W latach 2000-2003
w sklad pigcioosobowej Rady Nadzorczej wchodzito 20 oséb, przy czym niektore
osoby petnity swoje funkcje zaledwie przez kilka miesigcy.

Sytuacja ekonomiczna ZNTK Nowy Sacz SA, w okresie poprzedzajacym sprze-
daz jej akcji przez Foksal NFI SA systematycznie si¢ pogarszala. Dziatalno$§¢
gospodarcza w2000r. Spoétka zakonczyla strata netto w wysokoSci
6 927.4 tys. zt. Wynik ten byl skutkiem gléwnie zmniejszenia si¢ przychodéw
ze sprzedazy wyrobow i ustug oraz utworzeniem rezerw na nie$ciggalne nalez-
nosci w kwocie 5 337,7 tys. zi. Ponadto koszty kredytéw i odsetek od zobowia-
zah pogorszyly wynik finansowy brutto na dziatalnosci gospodarczej o kwotg
4 951,6 tys. zt. Generowanie straty na dziatalno$ci Spétki przez kolejny rok po-
wodowalo ograniczenia naktadéw inwestycyjnych i mozliwosci pozyskania ob-
cych zZrédet finansowania. W pasywach bilansu wykazano zmniejszenie sig
udzialu kapitatu wlasnego w finansowaniu aktywéw Spétki. W 2000 r. kapitat
wilasny byt w 48,1% zrédlem finansowania aktywow, wobec jeszcze 57% jego
udzialu w 1998 r. Zmiana struktury Zrédet finansowania spowodowata pogor-
szenie si¢ pozycji Spotki, jako partnera dla instytucji finansowych i bankéw
w zakresie pozyskiwania $rodkéw finansowych, jak réwniez wzrost kosztow fi-
nansowych. Wobec nizszego od odpiséw amortyzacyjnych poziomu inwestycji
w majatek trwaty, spadata takze warto$¢ jej majatku.

Jako dziatanie niekorzystne dla Spétki NIK uznata brak sprzeciwu Rady
Nadzorczej ZNTK Nowy Sacz SA, na wprowadzenie od dnia 1 pazdziernika
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2000 r., przez Zarzad podwyzek ptac dla pracownikéw Spoétki, pomimo ze co
miesiac podejmowane byty uchwaty o zaciagnigciu kredytu kasowego na wypta-
te tych wynagrodzen.

W 2001 r. sytuacja ekonomiczna ZNTK Nowy Sacz SA ulegta dalszemu pogor-
szeniu. Suma bilansowa zmniejszyta si¢ na koniec 2001 r. 0 19% w odniesieniu
do roku poprzedniego. Majatek obrotowy Spétki zmalat o 21%, a majatek trwa-
ty 0 14%. Struktura rzeczowa majatku trwatego (ponad 80% udziat budynkéw
budowli) decydowata o wysokich kosztach statych, zwiazanych z jego utrzyma-
niem: amortyzacja, podatkami, kosztami eksploatacji i kosztami finansowymi,
zwigzanymi z odsetkami od nieterminowych platno$ci zobowigzah budzeto-
wych. Koszty dziatalno$ci operacyjnej wyniosty 135 112 tys. zt i przewyzszaty
012 617,1 tys. zt przychody ZNTK Nowy Sacz SA, ktére zmniejszyty si¢
w poréwnaniu do roku ubiegltego 029,1%. Poglebita si¢ strata na dziatalno$ci
operacyjnej o 13 635,2 tys. z1, co rzutowato na strat¢ w dziatalnosci Spoétki
w wysokosci 29 363,7 tys. zt. Opdznianie, gidwnie przez PKP SA, platnodci za
ustugi remontowe spowodowato zwigkszenie udzialu nalezno$ci i roszczen
w warto$ciach aktywéw ZNTK Nowy Sacz SA z43% w2000r. do 52%
w 2001 r.

3.2.2. OKRESLENIE PRZEZ NFI WARTOSCI POSIADANYCH PAKIETOW AKCJI

Fabryka
Wagon SA

SPOLEK PARTEROWYCH

W ocenie NIK, wyrazem braku dostatecznej dbaloSci w pomnazaniu majatku NFI,
w postaci wiodacych pakietéw akcji spétek objetych kontrola, byto niewlasciwe
podejscie do ich wyceny. Kontrola NIK ujawnita bowiem, ze niektére NFI doko-
naty w latach wczesniejszych przeszacowania posiadanego pakietu akcji do po-
ziomu ,,0” zt 1 przed jego sprzedaza nie zlecaly wykonania wyceny, badz tez
przyjmowaly wyceny rdznigce si¢ znaczaco od rzeczywiste] wartosci majatku
przypadajacego na zbywane akcje.

Wartos$¢ wniesionego w 1995 r. 33% pakietu akcji Fabryki Wagon SA okreslona
zostala w ksiggach NFI Hetman SA w wysokosci 18 005,5 tys. zt. W kolejnych
dwoch latach warto$¢ tego pakietu akcji byta zmniejszana w 1996 r. do kwoty
15539 tys. zt i w 1997 r. do 7 769,5 tys. zt. W 1999 r. Zarzad NFI Hetman SA
podjal decyzje o obnizeniu wartosci tych akcji do ,,0” zt, uzasadniajac ja statym
zagrozeniem - dla funkcjonowania i wartosci Fabryki Wagon SA - ze strony
PKP, ktore regulowaly z opdznieniem platnosci za ustugi wykonywane przez tg
Spotke. Decyzja o tak drastycznym zmniejszeniu wartosci tych akcji zostata pod-
jeta pomimo iz - jak juz wspomniano wyzej — w okresie od 1995 r. do stanu na
dzien 31 marca 2001 r., kapitat wlasny Fabryki Wagon SA zmniejszat si¢ wpraw-
dzie z 54 562 tys. zt do 34 954,5 tys. zt lecz nadal byt wysoki. Obnizenie wartosci
pakietu akcji mialo wptyw na wysokos¢ aktywow netto NFI Hetman SA. Wartos¢
aktywOow netto zmniejszyla si¢ bowiem z 324 109tys.zt w 1998 r. do
238 602 tys. zt w 1999 r. W §lad za tym zmniejszyla si¢ rowniez $rednia cena ak-
cji NFI Hetman SA notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papier6w Warto-
sciowych: z 6,41 zt w 1998 r. do 4,67 zt w 1999 r. i 3,65 zt w 2000 r.**> Decyzja
0 obnizeniu wartosci pakietu akcji do poziomu ,,0” zi, jak i podane powody jej

3 Zrédto: Komunikaty NFI Hetman SA podawane do wiadomosci publicznej w systemie EMITENT.
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podjgcia pozostawaly w sprzecznosci ze stanowiskiem CA IB Fund Manage-
ment — firmy zarzadzajacej NFI Hetman SA, ktora w pismie z 9 lutego 2001 r. do
Dyrektora Departamentu Funduszy Kapitalowych MSP pani Urszuli Pataszek-
Mitroczuk stwierdzita m.in., ze ,,Dzigki dynamicznemu rozwojowi w ostatnich
latach Fabryka ,,Wagon” w Ostrowie WIkp. stala si¢ wiodacym przedsigbior-
stwem napraw taboru kolejowego w Polsce (udziat w rynku napraw taboru towa-
rowego przekracza 50%) oraz najwigkszym producentem wagonéw w Europie.”

Izba nie podzielifa stanowiska NFI Hetman SA, iz wartos¢ ksiggowa akcji
Fabryki Wagon SA okreslona na podstawie wartosci ewidencyjnej majatku, nie
uwzgledniata realnych mozliwosci uzyskania takich cen w przypadku jego
sprzedazy. Tezie tej przeczy m.in. nie tylko wynik uzyskany na sprzedazy tych
akcji, lecz takze przeprowadzona wycena majatku Wydziatu Cieptowni, dokona-
na przed jego wniesieniem jako aportu do tworzonej spoiki ,Elektrociepfownia
Wagon” Sp.zoo. W wyniku tej wyceny, warto$¢ majatku tego wydziatu
(7 560 tys. zt) byla 0 70,9% wyzsza od jego wartosci ksiggowej, wynoszacej
4 423,1 tys. zt.

Przed sprzedaza powyzszego pakietu akcji Fabryki Wagon SA, NFI Hetman
SA nie zlecata wykonania wyceny wartosci tej Spotki. Zarzad NFI Hetman SA
nie potrafil réwniez wyjasni¢ kontrolerom NIK przyczyn niedokonania takiej wy-
ceny.

VII NFI SA zlecita firmie BTW Investment Services SA okreslenie wartosci
Spoiki jedynie na podstawie wyceny metoda dochodowa. Z wyceny tej, wykona-
nej w listopadzie 2001 r. wynikalo, ze warto$¢ 33% pakietu akcji FW Gniewczy-
na SA miescila si¢ w przedziale 8,49-10,37 mln z1, co odpowiadalo wartosci jed-
nej akcji w granicach od 15,13 zt do 18,48 zI. Nie dokonano natomiast wyceny
metoda majatkowa, pomimo ze wartos¢ aktywéw FW Gniewczyna SA w latach
2000-2001 przekraczata kwote 94 min z1. Z kolei wartos¢ kapitaléw wiasnych
Spotki wynosita w tych latach odpowiednio 40 3925 tys. zt 134 119,5 tys. zl,
tj. 23,76 zlakcjg 120,07 z¥/akcj¢. Oznacza to ze wartos¢ kapitaldéw wiasnych
Spoitki przypadajacych na pakiet akcji posiadany przez VII NFI SA wynosita ko-
lejno w ww. latach 13,33 mln z11 11,26 mln zt.

Izba uznata za nietrafny poglad VII NFI SA, iz wycena wartosci FW Gnie-
wczyna SA metoda dochodowa byla najbardziej adekwatna, gdyz metoda ta
w sposOb realny pozwalata ustali¢ mozliwa do zrealizowania ceng sprzedazy za
zbywany pakiet akcji. Zdaniem Izby, wlasciciel powinien by¢ zainteresowany
sprzedaza przedsigbiorstwa powyzej wartosci jego majatku. Wiasciciel zainwe-
stowal bowiem w przedsigbiorstwo okreslony kapitat i sprzedajac ma prawo
oczekiwa¢ przynajmniej zwrotu tego kapitatu, w innym przypadku poniesie bo-
wiem strat¢. Wycena metoda dochodowa powinna natomiast bardziej interesowac
nabywcg przedsigbiorstwa, ktory przy okreslonej cenie bgdzie chciat i mogt prze-
prowadzi¢ kalkulacj¢ co do okresu zwrotu poniesionych naktadéw. Ograniczenie -
w zleceniu firmie konsultingowej - oszacowania wartosci Spotki wytacznie do
jednej metody mozna byloby natomiast odczyta¢ jako brak zainteresowania
w poznaniu bardziej zobiektywizowanego przedziatu w jakim Zarzad VII NFI SA
powinien negocjowa¢ warunki cenowe w procesie sprzedazy akcji. Oceng tg po-
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twierdza — niezakwestionowana przez Zarzad VII NFI SA — préba drastycznego
zanizenia wartosci FW Gniewczyna SA przez firme¢ zarzadzajaca.

W swietle przedstawionych wyzej danych bilansowych i wyceny przedsta-
wionej przez firm¢ BTW, Izba krytycznie ocenita oszacowanie przez firmeg zarza-
dzajaca - Private Equity Poland Sp. z o0.0. (dalej: PEP) - wartosci 33% pakietu
akcji FW Gniewczyna SA na zaledwie 3,04 mln zi, tj. 5,45 z1 na akcje.

Przystepujac do sprzedazy akcji ZNTK Minsk Maz. SA, Foksal NFI SA nie dys-
ponowat rzetelng wiedza na temat wartosci tej Spotki. Podstawe negocjacji ceno-
wych stanowily bowiem wyceny z marca i listopada 2001 r., opracowane odpo-
wiednio przez firm¢ Polinvest Sp. z 0.0. z Krakowa oraz PEP, tj. firm¢ zarzadza-
jaca Foksal NFI. Polinvest wycenit ZNTK Minsk Maz. SA metoda dochodowa
i poré6wnawcza, rekomendujac jej wartos¢ na 1290 tys. zt za 100% akcji, tj.
0,65 zlakcje, natomiast wg PEP, wartos¢ ZNTK Minsk Maz. SA wyceniona me-
toda dochodowa wynosita 2 535 tys. zt, (1,29 z¥/akcje), zas metoda skorygowa-
nych aktywow netto 3 647 tys. zl, (1,85 zl/akcje).

Dokonujacy wyceny metoda dochodowa nie potrafili trafnie oceni¢ przysztych
wynikéw finansowych Spétki. Ujemne wyniki stanowigce podstawg¢ wyceny
ZNTK Mifnsk Maz. SA byly po cz¢Sci konsekwencja realizacji programu re-
strukturyzacji oraz trudnosci z utrzymywaniem ptynnosci finansowej, na skutek
opdznien w regulowaniu zobowiazan przez PKP. Jednakze straty na dziatalno$ci
Spotki w  kolejnych latach 1998-2001 malaly, wynoszac odpowiednio:
5048,6 tys. zt, 32945 tys.zl, 2394,1tys.zt 1 956 tys.zt, natomiast za
I pétrocze 2002 r., a wigce tuz przed sprzedaza akcji, Spétka osiagneta zysk netto
w kwocie 2 830,7 tys. zt. Wprawdzie za caty 2002 r. zysk netto Spétki byt nieco
mniejszy 1 wynidst 2 799.9 tys. z1, jednakze w kolejnym pétroczu osiggneta ona
réwniez wynik dodatni. Zysk netto ZNTK Minsk Maz. SA w I pétroczu 2003 r.
wynidst 2 273,6 tys. zt.

Przy wycenie warto$ci ZNTK Minsk Maz. SA metoda skorygowanych aktywow
netto, Zespot Analiz PEP popetnit bledy rachunkowe, jak réwniez zastosowal
niekorzystne dla Funduszu wspétczynniki korygujace warto$¢ poszczegdlnych
sktadnikéw aktywéw, w poréwnaniu do wyceny nieruchomosci Spotki, prze-
prowadzonej w lipcu 1998 r. przez firm¢ ,,Henry Butcher In Association With
Gerald Eve International” z Warszawy (zwanej dalej firma Henry Butcher).
Warto$¢ ksiggowa aktywow netto (bez wartodci pozabilansowej obejmujacej
prawo uzytkowania wieczystego gruntdéw) na dzien 30 wrze$nia 2001 r.
w wysokosci 9 447.8 tys. zt PEP skorygowat do poziomu 1 446,5 tys. zi, tj. az
0 84,7%. Natomiast wedlug danych zawartych w zataczniku nr 6 do wyceny
sporzadzonej przez PEP, wielkosci te powinny wynosi¢ odpowiednio: warto$¢
ksiggowa 6 406,3 tys. zt i warto$¢ po korekcie (-)1 595 tys. zt. Konsekwencja
tego byto podanie warto$ci skorygowanych aktywOw netto wraz z wartoscia
prawa uzytkowania wieczystego gruntdw (okreSlonych na 2200 tys. zt)
w wysokosci 3 646,5 tys. zt, zamiast na poziomie 605 tys. zt. Warto§¢ budyn-
kéw ibudowli oraz gruntéw ZNTK Minsk Maz. SA Zesp6t ten wyliczyt na
kwotg 6 563,1 tys. z1. Wartosci te uzyskano obnizajac o 40% ksiggowa warto$§¢
budynkéw i budowli oraz przyjmujac warto$¢ prawa uzytkowania wieczystego
gruntéw o powierzchni 275 tys. m’ na poziomie 8 zl/ 1m’. Zalozenia te znaczaco
roznity si¢ od przyjetych przez firmg¢ Henry Butcher. Wedlug wyliczen tej fir-
my, warto$¢ nieruchomo$ci Spotki wynosita 18 355 tys. zt, w tym grunty pod
inwestycje o powierzchni 79 tys. m’ wyceniono na kwotg 2 032 tys. zl, przyjmu-
jac warto$¢ prawa uzytkowania wieczystego gruntéw nie zalesionych na pozio-
mie 30 z{/m” oraz terenu zalesionego na poziomie 15 zbm’. Uwzgledniajac fakt
sprzedazy 29 grudnia 1998 r. czg$ci majatku ZNTK Minsk Maz. SA za kwotg
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3 040 tys. z1, warto§¢ pozostatych nieruchomosci byla - wg oszacowania firmy
Henry Butcher - ponad 2-krotnie (0 133,4%) wyzsza od ich wyceny, sporzadzo-
nej przez PEP.

Podstawa dziatah zwiazanych ze sprzedaza akcji ZNTK Nowy Sacz SA byla wy-
facznie wycena, sporzadzona przez PEP, wedlug ktérej wartos¢ jednej akcji mie-
Scita si¢ w granicach 2,11 zt — metoda skorygowanych aktywoéw netto 1 ,,0” zt —
metoda likwidacyjna. Wyceny tej Fundusz nie poddat weryfikacji. Wartosc¢ bilan-
sowa brutto jednej akcji ZNTK Nowy Sacz SA, wynoszaca na 31 marca 2001 r.
16,92 zi, zmniejszyta si¢ wprawdzie na 30 czerwca 2002 r. do 8,41 zi, jednakze
kilkakrotnie przekraczata poziom okreslony wycena. Jak wynika z ustalen kontro-
li w ZNTK Nowy Sacz SA, zmniejszenie wartosci akcji bylo skutkiem dziatania
Zarzadu Spotki odwotanego 18 czerwca 2001 r. Wycena PEP nie uwzglgdniata
natomiast pozytywnych tendencji realizacji dziatan restrukturyzacyjnych rozpo-
czetych przez kolejny Zarzad, efektem ktérych byta poprawa od 2002 r. wynikow
finansowych Spoéiki. Rozpoczal si¢ proces sprzedazy badz likwidacji zbgdnych
srodkéw trwatych, restrukturyzacji zadluzenia oraz racjonalizacji produkcji
1 zatrudnienia.

Wobec trudnosci w odzyskiwaniu swoich naleznosci, ZNTK Nowy Sacz SA
podejmowata decyzje o ich sprzedazy. Dzigki wptywowi z tego tytutu srodkow
Spotka mogta sptacic¢ zalegtosci wobec ZUS 1 uzyska¢ zaswiadczenie uprawniaja-
ce do uczestnictwa w przetargach.**

Odmowa Zarzadu NFI Octava SA poddania Funduszu kontroli NIK uniemozliwi-
fa kontrolerom ustalenie przebiegu procesu przygotowania i sprzedazy pakietu
akcji PZNTK SA, w tym takze sposobu okreslenia wartosci tego pakietu. Z da-
nych zawartych w prospekcie emisyjnym*® wynika, ze kapitat wtasny PZNTK SA
na dziefn 30 czerwca 1996 r. wynosit 12 9673 tys. zt. Spotka wypracowata réw-
niez zysk w kwocie 640,6 tys. z1. Pakiet wiodacy 375 540 akcji tej Spotki (33%
kapitatu akcyjnego) o wartosci ksiggowej 4 279,2 tys. zt zostat wniesiony do NFI
Octava SA w 1996 r. w drodze podwyzszenia kapitatlu. Decyzja Zarzadu NFI
Octava SA, dokonano jednak korekty wartosci ksiggowej tego pakietu akcji
04 279,2 tys. zt, a wigc do poziomu ,,07zl, motywujac t¢ decyzj¢ zagrozeniem
kontynuowania przez Spétke¢ dziatalnosci gospodarcze;.

W 2001 r. w ktérym NFI Octava SA sprzedata akcje Spoiki, wartos$¢ przy-
chodow PZNTK SA wyniosta 47 655,8 tys.zl, co oznaczalo spadek
w poréwnaniu do roku poprzedniego o 6 985,1 tys. zt (o 12,8%), przy réwnocze-
snym wzroscie o 788,6 tys. zt kosztow dziatalnosci operacyjnej. Skutkiem tych
relacji, Spotka zakonczyla dzialalno§¢ w 2001 r. strata netto w kwocie
9 182,3 tys. zt. W konsekwencji tego rodzaju dziatan, wartos¢ kapitatéw wlasnych
PZNTK SA wyniosta na koniec 2001 r. 4 803,8 tys. zl, tj. zmniejszyla si¢ o 63%
w porownaniu do stanu na 30czerwca 1996 r. Wartos¢ kapitaléw wilasnych na
koniec 2001 r. przypadajaca na 1 akcje Spotki wyniosta 4,22 zi, za§ Fundusz
sprzedat je po cenie 2 zl/akcjg.

4 Szerzej w pkt. 3.2.8 informaciji str. 37 i nast.
s Prospekt emisyjny OCTAV A Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA w Warszawie z dnia 30 pazdziernika
1996 1.
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3.2.3. SPRZEDAZ PRZEZ NFI| PAKIETOW WIODACYCH SPOLEK PARTEROWYCH

NFI Hetman SA

Najwyzsza Izba Kontroli negatywnie ocenita skutki ekonomiczne sprzedazy przez
NFI pakietow akcji wszystkich pigciu spélek parterowych objetych kontrola.
W ocenie Izby transakcji tych dokonano zbyt pospiesznie, przez co nie zostaly
wykorzystane wszystkie mozliwosci zwigkszenia ceny za zbywane akcje. Nabyw-
cami akcji zostaly podmioty zadluzone, co w ocenie Izby miato niekorzystny
wplyw na wyniki ekonomiczno-finansowe spétek parterowych. W umowach
sprzedazy akcji nie zawarto zobowiazan nabywcoéw do dokonania jakichkolwiek
inwestycji sprzyjajacych rozwojowi tych spétek. W konsekwencji czego NFI ob-
jete kontrola nie osiagnety jednego z podstawowych celéw funkcjonowania, bg-
dacego jednoczes$nie ich obowiazkiem, tj. powigkszania wartosci spotek, w kto-
rych byly najwigkszymi akcjonariuszami. Kontrola ujawnita przypadki uczestnic-
twa niektérych NFI w dziataniach majacych na celu obejscie ustawy z dnia
15 grudnia 2000 r. o ochronie konkurencji i konsumentow*®, a takze ustawy z dnia
24 marca 1920 r. 0 nabywaniu nieruchomosci przez cudzoziemcow.*’.

Negatywna ocena Izby dotyczyla réwniez braku wspdlnej polityki
i porozumienia pomigdzy NFI i Skarbem Panstwa, tj. gtéwnych akcjonariuszy
spolek objetych kontrola z branzy zwiazanej z produkcja i remontami taboru kole-
jowego, w zakresie zbywania pakietéw akcji spétek parterowych i poszukiwania
dla nich odpowiednich inwestorow. Brak takiego wspéidziatania wykorzystali
nabywcy akcji tych spotek, realizujac swoje cele droga prowadzenia negocjacji
poprzez posrednikéw i oddzielnie z kazdym z dotychczasowych akcjonariuszy.

NFI Hetman SA zawarta 22 lutego 2000 r. porozumienie z NFI Jupiter SA, posia-
dajacym 19,29% pakiet akcji Fabryki Wagon SA, o wspdlnej sprzedazy tych akcji
1 zaoferowala objecie ta transakcja - na tych samych zasadach cenowych i w tym
samym terminie - takze akcji nalezacych do Skarbu Panstwa. Termin porozumie-
nia uptywat z koncem 2000 r. i nie zostal przedtuzony na kolejny okres. Brak ta-
kiego porozumienia wykorzystala firma Partner Marketing AG Landweg 1
6052 Hergiswil Nw w Szwajcarii (dalej: Partner Marketing AG), realizujac swo-
je cele droga prowadzenia negocjacji oddzielnie z kazdym z nich.

Pismem z 6 marca 2001 r. NFI Hetman SA poinformowat 15 potencjalnych inwe-
storOw o zamiarze sprzedazy pakietu wiodacego Fabryki Wagon SA. W pismie
tym okreslony zostal na dzien 20 marca 2001 r. termin przestania do NFI Hetman
SA potwierdzenia o wstgpnym zainteresowaniu nabyciem tych akcji, a takze moz-
liwos¢ udostgpnienia uaktualnionego Memorandum Informacyjnego Fabryki Wa-
gon SA wraz z informacja na temat dalszego trybu postgpowania. W odpowiedzi
na powyzsze pismo, zainteresowanie zakupem 33% pakietu akcji zgtosity m.in.
Huta Gliwice Osie Sp. z 0. 0z Gliwic oraz Glazbud SA z Wroctawia. W dniu 13
marca 2001 r., a wigc przed uptywem powyzszego terminu do sktadania ofert,
NFI Hetman SA postanowita sprzeda¢ akcje Fabryki Wagon SA firmie Partner
Marketing AG, eliminujac tym samym pozostalych potencjalnych nabywcow.

6 Dz. U. 22003 1. Nr 86, poz. 804 ze zm.
v Tekst jednolity Dz. U. z 2004 r., Nr 167, poz. 1758 ze zm.
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W dniu 20 marca 2001 r. NFI Hetman SA zawarla z Partner Marketing AG
umowg sprzedazy 774 510 akcji imiennych serii A Fabryki Wagon SA, po cenie
13,90 zt za akcje, tj. za taczng warto$¢ 10 804 414,50 zt. Przeniesienie wlasno$ci
akcji na Partner Marketing AG uzaleznione bylo od spelnienia si¢ nast¢pujacych
warunkow:

— kupujacy  uzyska decyzjg  Ministra Spraw  Wewnetrznych
i Administracji zezwalajaca na nabycie akcji,
— kupujacy i Spétka uzyska informacj¢ od Prezesa Urzedu Ochrony Kon-
kurencji i Konsumentéw (Prezesa UOKIK) o braku zastrzezen do nabycia
akcji przez kupujacego.
Uzyskanie decyzji Ministra Spraw Wewngtrznych i Administracji zezwalajacej na
nabycie akcji bylo niezbedne z uwagi na fakt, ze w wyniku transakcji z dnia
20 marca 2001 r. Partner Marketing AG stal si¢ wilascicielem 51,29% akcji Fa-
bryki Wagon SA. Na wniosek firmy Partner Marketing AG z 27 marca 2001 r.,
powyzsza umowa sprzedazy akcji Fabryki Wagon SA zostala rozwigzana
3 kwietnia 2001 r. We wniosku petnomocnik ww. firmy proponowat sprzedaz
33% pakietu akcji dwoém podmiotom, tj. Partner Marketing AG, ktéry nabyiby
24% akcji, natomiast pozostatle 9% akcji zakupitaby Partners Group Sp. z oo.
w Warszawie (dalej: Partners Group), przedstawiona jako partner polski wspét-
pracujacy z Partner Marketing AG. NFI Hetman SA nie podj¢ta préby wynego-
cjowania korzystniejszej ceny za akcje poprzez rezygnacj¢ z negocjacji z innymi
inwestorami, a zwlaszcza z Huta Gliwice Osie Sp. z 0. 0. Z dokumentéw skiero-
wanych do NFI Hetman SA, wynikalo, Zze ten potencjalny inwestor wyrazat duze
zainteresowanie w nabyciu 90% akcji Fabryki Wagon SA. W miejsce rozpoczgcia
nowych negocjacji, NFI Hetman SA przyjeta propozycje¢ Partner Marketing AG.
W dniu 3 kwietnia 2001 r. NFI Hetman SA zawarta dwie umowy sprzedazy,
a mianowicie: firmie Partner Marketing AG sprzedata 563 280 akcji imiennych
(24% og6lnej liczby akcji) za kwotg 7 767 tys. zi, za§ 211 230 akeji imiennych
(9%) nabyta za kwotg 2 946,7 tys. zt Partners Group, reprezentowana przez jej
jedynego wspélnika. Partner Marketing AG zaptacit za 24% pakiet akcji przed
dniem zawarcia umowy sprzedazy. Wedlug Wyciqggu dziennego ING
BARINGS z 30 marca 2001 r. Partner Marketing AG dokonat ptatno$ci powyz-
szej kwoty tytutem: ,,AKTIEN GEMASS VERTRAG 20.03.2001"*%. ELaczna
warto$¢ pakietu akcji Fabryki Wagon SA sprzedanych przez NFI Hetman SA
wyniosta 10 713,7 tys. zt. Oznacza to, ze warto$¢ Spotki okre§lona na podstawie
uzyskanej ceny ze sprzedazy wynosita 32 465,8 tys. zt. Wedlug bilansu na
31 marca 2001r., kapital wiasny Spétki byt wyzszy od powyzszej kwoty
02 488,7 tys. zt 1 wynosit 34 954,5 tys. zt. NFI Hetman SA sprzedata zatem ak-

cje po cenie nizszej o 821,3 tys. zI od wartosci kapitatu wiasnego przypadajace-
go na te akcje.

Powyzsze umowy sprzedazy nie zawieraty warunkow zawieszajacych przeniesie-
nie wilasnosci akcji na kupujacych do czasu uzyskania odpowiednich stanowisk
organéw panstwowych. Zawierajac taka umowe, NFI Hetman SA przyczynila sig
do naruszenia przez Partner Marketing AG art. 12 ust. 3 ustawy o ochronie kon-
kurencji i konsumentow, dotyczacego obowiazku zgloszenia do UOKIiK zamiaru
koncentracji, (uzyskania co najmniej 25% glos6w na walnym zgromadzeniu)
w celu uzyskania jego zgody. Inwestor ten nabyt wprawdzie od NFI Hetman SA
24% akcji Fabryki Wagon SA, jednakze w dniu podpisywania ww. umowy byt on

8 Akcje zgodnie z umowa 20.03.2001.
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VII NFI SA

juz w posiadaniu 19,29% akcji Fabryki Wagon SA, ktére nabyt od NFI Jupiter
SA.*? Fakt zwigkszenia przez Marketing AG w wyniku transakcji z dnia 3 kwiet-
nia 2001 r. ilosci posiadanych akcji Fabryki Wagon SA do lacznej wysokosci
43,29% byt znany NFI Hetman SA. Swiadczy o tym m.in. tre$é pisma z 23 marca
2001 r. wystanego do firm, ktére zglosity zamiar zakupu akcji (m.in. ww. Huty
Gliwice Osie), zawierajace m.in. informacjg, ze NFI Hetman SA ,podpisal wa-
runkowa umowg sprzedazy 33% akcji Fabryki ,,Wagon” w Ostrowie Wlkp. S.A.
ze szwajcarska firma Partner Marketing AG [...] po uzyskaniu informacji o odku-
pieniu przez tego inwestora pakietu ponad 19% akcji od jednego z akcjonariuszy”

Dokonujac powyzszych transakcji NFI Hetman SA — zdaniem Izby — uczestni-
czyt réwniez w obejSciu przez Partner Marketing AG ustawy o nabywaniu nie-
ruchomosci przez cudzoziemcow. Prosba o anulowanie umowy z 20 marca
2001 r. sprzedazy 33% pakietu akcji w celu — jak to okreslil przedstawiciel na-
bywcy — ,,znacznego przyspieszenia transakcji” winno stanowi¢ wystarczajace
podstawy do wnioskowania o zamiarze nabycia akcji przez podmiot zagraniczny
przy udziale podmiotu krajowego, w celu stworzenia pozoru braku konieczno$ci
uzyskania zezwolenia Ministra Spraw Wewng¢trznych i Administracji na doko-
nanie tej transakcji. Stosownie bowiem do postanowien art. 3e ust. 1 pkt 1 tejze
ustawy, nabycie lub objgcie przez cudzoziemca udzialéw lub akcji w spédtce
handlowej z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, bgdacej wiasci-
cielem lub wieczystym uzytkownikiem nieruchomosci, wymaga zezwolenia Mi-
nistra Spraw Wewngtrznych i Administracji, jezeli w wyniku nabycia lub objg-
cia udziatéw lub akcji spotka stanie si¢ spotka kontrolowana. Art. 1. ust 2 pkt 4
tejze ustawy stanowi, iz Cudzoziemcem w rozumieniu ustawy jest m.in. osoba
prawna majaca siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, kontrolowana
bezposrednio lub posrednio przez osobg prawna majaca siedzibg za granica.
W przypadku spétki handlowej za kontrolowana (art. 1 ust. 3) uwaza sig¢ spotke,
w ktorej cudzoziemiec lub cudzoziemcy maja powyzej 50% gtoséw na walnym
zgromadzeniu lub pozycj¢ dominujacq w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4 Ksh. Z ko-
lei wg art. 4. § 1. pkt 4 lit. f Ksh, za spétkg dominujaca uwaza si¢ spotke han-
dlowa w przypadku, gdy m.in.: wywiera ona decydujacy wplyw na dziatalno$¢
spotki kapitatowej zaleznej. Z ustalen NIK wynika, ze kapitat zaktadowy Part-
ners Group wynosit 120 tys. zt. Jedyny wspdlnik i jednocze$nie Prezes jedno-
osobowego Zarzadu Spétki podjat 2 kwietnia 2001 r. uchwalg, zezwalajaca na
zaciagnigcie przez Spotke pozyczki w wysokoSci 2 946,7 tys. zt, a wige ponad
25,5-krotnie przewyzszajaca jej kapital zakladowy, z przeznaczeniem na za-
kup 211230 akcji Fabryki Wagon SA. Wedtug Wyciqgu dziennego ING
BARINGS z 3 kwietnia 2001 r. ptatnosci w kwocie 2 946,7 tys. zt dokonat Part-
ner Marketing AG tytulem ,,AKTIEN GEMASS VERTRAG VOM
20.03.2001”. Na wyciagu widniat bowiem zapis dotyczacy zleceniodawcy
o treici: ,,Srodki pochodza zrach. Nierezydenta Landweg 1 6052 Hergiswil
Nw”. W $wietle powyzszych okoliczno$ci, NFI Hetman SA powinien - zdaniem
Izby - podja¢ czynnosci wyjasniajace, czy w dniu zawierania transakcji w umo-
wie z Partner Marketing AG nie powinny znalez¢ si¢ zapisy identyczne jak
w uniewaznionej umowie z dnia 20 marca 2001 r. dotyczace uzyskania decyzji
Ministra Spraw Wewngtrznych i Administracji zezwalajaca na nabycie akcji, i
informacji od Prezesa Urz¢du Ochrony Konkurencji i Konsumentéw o braku za-
strzezen do nabycia akcji przez kupujacego.

Krytycznie pod wzgledem gospodarnosci Izba ocenita sprzedaz przez VII NFI SA
akcji FW Gniewczyna SA podmiotom nie uczestniczacym w negocjacjach, zato-
zonym w przeddzien sprzedazy akcji Sp6iki. Podmioty te nie posiadaty kapitatu

2 Sprzedaz akcji nastapita na podstawie umowy z dnia 27 lutego 2001 r.
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wlasnego wystarczajacego na zaptat¢ za nabywane akcje. Laczna wartos¢ pakietu
akcji FW Gniewczyna sprzedanych przez VII NFI SA, Zachodni NFI SA oraz
Jupiter NFI SA wedlug cen okreslonych w umowach sprzedazy wynosita
7909 770 z1. Cena sprzedazy 1 akcji wynosita 11,30 zt w przypadku VII NFI SA
1 Zachodniego NFI SA oraz 4,07 zt w przypadku Jupiter NFI SA.

Dokonujac tej transakcji VII NFI SA zrezygnowal z mozliwosci uzyskania
korzystniejszej ceny sprzedazy w drodze dalszych negocjacji z innymi oferentami.
Zarzad VII NFI SA podjat 29 listopada 2001 r. uchwalg nr 1/45 w sprawie wybo-
ru firmy Partners Group jako inwestora, ktory uzyska do 12 grudnia 2001 r. wy-
tacznos$¢ na dalsze negocjacje w sprawie kupna akcji FW Gniewczyna SA, rezy-
gnujac z ofert firmy Metchem 1 Kamax. Wbrew tej uchwale, sprzedazy akcji FW
Gniewczyna SA dokonano innym podmiotom.

Na podstawie uméw zawartych 7 grudnia 2001 r. Fundusz sprzedat dwém pod-
miotom tj. Feniks Inwestycje Sp. z oo. w Warszawie w organizacji (dalej: Fe-
niks Inwestycje) i Surfinia Sp. z oo. w Warszawie w organizacji (dalej: Surfi-
nia) po 280 500 akcji FW Gniewczyna SA w cenie 11,30 zt za akcje?°. Podmio-
ty te zostaty zawiazane 6 grudnia 2001 r. i w momencie podpisywania umowy
nie byly zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sadowym (dalej: KRS). Lacz-
na warto$¢ pakietu akcji FW Gniewczyna SA sprzedanych przez VII NFI SA,
wedtug cen okreslonych w umowach sprzedazy wynosita 6 339,3 tys. zt. Ozna-
cza to uzyskanie za akcje kwoty nizszej o 3 088,3 tys. zl od Sredniej z wyceny
wykonanej przez firm¢ BTW Investment Services SA oraz o 5955 tys. zt od
$redniej wartosci kapitaléw wiasnych w latach 2000-2001 przypadajacych na
sprzedany pakiet akcji. Uzyskana cena za 1 akcj¢ stanowila zatem zaledwie
51,6% wartosci przypadajacego na nig kapitalu wlasnego. Zaptata za akcje zo-
stata dokonana przez inne podmioty zagraniczne.

Jako ingerencje w kompetencje Rady Nadzorczej FW Gniewczyna SA, Izba uzna-
ta dziatania VII NFI SA zwiazane ze zmiana Zarzadu tej Spotki.

W § 1 uchwaty nr 1/48 z 7 grudnia 2001 r. zawarte zostalo postanowienie Preze-
sa Zarzadu VII NFI SA o odwolaniu catego sktadu osobowego Zarzadu FW
Gniewczyna SA i powolanie nowego. Zgodnie natomiast ze statutem FW Gnie-
weczyna SA zmian jej Zarzadu przed uptywem kadencji mogla dokona¢ Rada
Nadzorcza, tymczasem mimo braku takiej uchwaty, w umowach sprzedazy akcji
FW Gniewczyna SA zawarto klauzulg¢ dokonania zmian w Zarzadzie Spétki.

Na posiedzeniu 7 grudnia 2001 r. Rada Nadzorcza wybrata Zarzad
w sktadzie wskazanym w umowie. W 3-osobowym sktadzie Zarzadu FW Gnie-
weczyna SA, funkcje Prezesa i jednego czlonka Zarzadu otrzymaty osoby wska-
zane przez Kupujacych, pomimo iz przekazanie akcji tym nabywcom nastapito
dopiero 18 marca 2002 r. W ocenie Izby, powyzsze dziatanie Rady Nadzorczej
Spoiki, a posrednio Zarzadu VII NFI SA stwarzalo potencjalne zagrozenia dla
intereséw ekonomicznych FW Gniewczyna SA, zwigzanych z wprowadzeniem
do jej Zarzadu oséb nie reprezentujacych faktycznych wiascicieli akcji Spétki.

VII NFI SA oraz z NFI Jupiter SA nie podjety proby sprawdzenia czy Feniks In-
westycje 1 Surfinia - nabywcy akcji FW Gniewczyna SA - nie byty podmiotami
zaleznymi od ostatecznego nabywcy tych akcji, tj. HAPI Handels und Beteili-
gungst GmbH z siedziba w Wiedniu (dalej: HAPI). Zdaniem Izby, HAPI uchylit
si¢ od procedury okreslonej przepisami ustawy o nabywaniu nieruchomosci przez
cudzoziemcow, zwiazanej z uzyskaniem zezwolenia Ministra Spraw Wewngtrz-

20 W dniu 7 grudnia 2001 r. Feniks Inwestycje nabyl takze po tej samej cenie od Zachodniego Funduszu
Inwestycyjnego NFI SA (XIV NFI) 32 785 szt. akcji FW Gniewczyna SA.
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nych 1 Administracji, korzystajac przy tej transakcji z posrednictwa podmiotow
krajowych.

W trzy dni po oméwionych wyzej transakcjach sprzedazy akcji FW Gniewczyna
SA, tj. 10 grudnia 2001r. NFI Jupiter SA zawarta zfirma Partners
Plant Sp. z 0o. w Golubiu-Dobrzyniu (dalej: Partners Plant), reprezentowana
przez Prezesa Zarzadu (wskazanego w umowach sprzedazy z 7 grudnia 2001 r.
jako przedstawiciel spotek Surfinia i Feniks Inwestycje) umowe sprzedazy
295 075 akcji FW Gniewczyna SA za kwotg 1 200 tys. zt. Tego samego dnia
pomigdzy Spotka Partners Plant, a firmg HAPI zostala zawarta umowa pozyczki
na kwotg 1 200 tys. z1. W umowie Partners Plant wskazata rachunek NFI Jupiter
w Banku PEKAO SA XIII Oddzial w Warszawie, na ktéry nalezato przela¢
kwotg pozyczki. Zaptata za nabywane akcje na rzecz NFI Jupiter SA zostata do-
konana 18 grudnia 2001 r. bezposrednio z rachunku podmiotu zagranicznego
firmy Tatrawagon AG Zug z siedziba w Zug w Szwajcarii, (dalej: Tatrawa-
gon AG). Bezposdrednio z rachunku Tatrawagon AG wplyngly réwniez do VII
NFI SA i XIV NFI SA $rodki stanowiace zaplatg za akcje FW Gniewczyna SA
nabyte przez Feniks Inwestycje i Surfini¢. W dniu 18 grudnia 2001 r. na rachu-
nek VII NFI SA wptyneta kwota 2 535,7 tys. z1, stanowiaca 40% kwoty zobo-
wiazan za nabyte akcje Spétki przez Feniks Inwestycje i Surfinig, za$ pozostale
zobowigzanie tych podmiotéw w lacznej kwocie 3 803,3 tys. zt zostalo uregu-
lowane 27 grudnia 2001 r.

W dniu 15 stycznia 2002 r. Partners Plant zbyta dwém podmiotom Surfi-
nii 1 Feniks Inwestycje wszystkie posiadane akcje FW Gniewczyna SA. Zaplata
za akcje nastapita w formie przejgcia przez tych nabywcéw dlugu Partners Plant
wobec HAPI w wysokosci 1 200 tys. zt wraz z odsetkami.

Po zrealizowaniu tej transakcji Surfinia posiadata 25,18% akcji FW
Gniewczyna SA, a Feniks Inwestycje 27,10% ogdlnej liczby tych akcji. W dniu
21 czerwca 2004 r. Surfinia i Feniks Inwestycje zbyty na rzecz HAPI wszystkie
posiadane akcje FW Gniewczyna SA, w wyniku czego HAPI zostato gtéwnym
akcjonariuszem FW Gniewczyna SA, posiadajac 52,28% udziatu w kapitale ak-
cyjnym. Powyzsze transakcje dokonane pomigdzy Partners Plant, HAPI, Tatra-
wagon AG oraz Surfinia i Feniks Inwestycje wskazuja, ze przy zakupie akcji
FW Gniewczyna SA istniata $cista wspétpraca pomigdzy ww. podmiotami. Po-
nadto Prezes Zarzadu FW Gniewczyna SA od 6 grudnia 2002 r. zostal powolany
na funkcj¢ Prezesa Zarzadu Fabryki Wagon SA.

Zasady nabywania akcji/udzialéw zostaly zmienione ustawq z dnia 20 lutego
2004 r. o zmianie ustawy o nabywaniu nieruchomosci przez cudzoziemcow oraz
ustawy o optacie skarbowej**, ktéra weszta w zycie 26 kwietnia 2004 r., natomiast
cze$¢ przepisOw ustawy weszlta w zycie 1 maja 2004 r. Oznacza to, ze od
1 maja 2004 r. nie jest wymagane uzyskiwanie zezwolenia Ministra Spraw We-
wnetrznych 1 Administracji przez cudzoziemcow, bedacych obywatelami lub
przedsigbiorcami panstw czlonkowskich Europejskiego Obszaru Gospodarcze-
g0, na nabywanie akcji/udziatow.

Izba negatywnie ocenila sprzedaz przez Foksal NFI SA akcji ZNTK Minsk Maz.
SA, oraz ZNTK Nowy Sacz SA, majac na wzgledzie ochrong intereséw gospo-
darczych zaréwno Funduszu jak 1 ww. spotek parterowych. Zastrzezenia powyz-
sze dotyczyly zbycia akcji tych podmiotéw po zbyt niskiej cenie, m.in. wskutek
pospiesznego przeprowadzenia tych transakcji, nie czekajac na efekty realizowa-
nych programéw naprawczych. Dokonano réwniez niewlasciwego wyboru tzw.
inwestorOw strategicznych, tj. podmiotéw nie dziatajacych w branzy kolejowe;,

1 Dz. U. Nr 49 poz. 466.
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a takze nie posiadajacych kapitatléw, wystarczajacych na zaptat¢ za nabywane
akcje, co oznaczato brak perspektyw dla rozwoju tych spétek. W ocenie NIK,
udokumentowany stan majatkowy podmiotdw nabywajacych akcje tych spétek
nie stwarzal mozliwosci dokonania niezbgdnych naktadéw inwestycyjnych.

Na podstawie uméw z dnia 1 lipca 2002 r., Foksal NFI SA oraz pozostate 10
NFI sprzedato Surfinii oraz Feniks Inwestycje tacznie 1 182 000 akcji ZNTK
Minsk Maz. SA (60% ogdlnej liczby akcji) za taczna kwotg 3 250,5 tys. z1, tj. po
2,75zt za 1 akcjg, wtym Foksal NFI SA sprzedata 650 100 akcji za sumg
1 787,8 tys. zt. Oznaczalo to, ze warto§¢ 100% akcji wg cen sprzedazy wynosita
54175 tys. zi.

Dokonujac sprzedazy akcji ZNTK Minsk Maz. SA za tak niewielka kwo-
tg, Foksal NFI SA nie wykorzystata efektéw prowadzonych przez Spétke dzia-
tan restrukturyzacyjnych, ktére przyczynity si¢ do poprawy jej sytuacji ekono-
micznej. Wskazuje na to stata od 1998 r. poprawa wyniku finansowego netto,
a takze fakt, iz w latach 2000-2003 nastapit wzrost przychodéw ze sprzedazy
produktéw, towaréw i ustug z 54 508,4 tys. zt do 95 159,3 tys. zt (o 74,6%).
W 2000 r. ZNTK Minsk Maz. SA odnotowala strat¢ na sprzedazy w wysokoS$ci
1341,1tys.zt (o 51,1tys.zt mniejsza niz wroku poprzednim), natomiast
w kolejnych 3 latach 2001-2003 zysk na sprzedazy wynidst odpowiednio:
3 028,3 tys. zt, 5 540,8 tys. zt oraz 4 790,4 tys. zt.

Z powyzszych faktéw wynika, ze Foksal NFI SA, a wraz z nim pozostate
10 NFI, dokonaty sprzedazy akcji ZNTK Minsk Maz. SA zbyt wcze$nie. War-
to§¢ ZNTK Minsk Maz. SA, okreS§lona na podstawie uzyskanej ceny sprzedazy,
oznaczala dla nabywcow tych akcji zwrot poniesionych naktadéw juz w okresie
niespelna dwdch lat (5 417,5 tys. z1/2 799,9 tys. zt = 1,93). Majac na wzgledzie
poprawg wynikéw Spotki w momencie sprzedazy jej akcji, minimalna warto$§¢
100% akcji ZNTK Minsk Maz. SA nie powinna by¢ - w ocenie NIK - nizsza od
kwoty 8 606,3 tys. zt (4,37 zl/akcjg), stanowiacej sumg warto$ci ksiggowej ak-
tywow netto i wyliczong przez PEP warto$¢ prawa uzytkowania wieczystego
gruntéw. Zdaniem Izby, Foksal NFI SA oraz pozostate NFI uzyskaty zatem za
sprzedaz akcji tej Spotki kwot¢ mniejsza co najmniej o 1 913,3 tys. zk Zwr6cié
przy tym nalezy uwagg, ze powyzsza warto$¢ bylaby zblizona do 3-krotnej kwo-
ty zysku netto, osiagnigtego w roku sprzedazy tych akcji. Jak wynika z danych
zawartych w raporcie z badania sprawozdania finansowego ZNTK Minsk Maz.
SA za rok obrotowy 2003, warto$¢ ksiggowa Spotki przypadajaca na jedna akcje
wzrosta z 4,36 zt w 2002 r. do 5,29 zt w 2003 r.

Zarzad Foksal NFI SA podejmowat dwukrotnie prébg sprzedazy akcji ZNTK
Nowy Sacz SA. W dniu 28 maja 2002 r. Fundusz zawart z Europejska Korpo-
racje Finansowa SA w Katowicach (dalej EKF SA) warunkowa umowg sprze-
dazy 759000 szt. akcji (33% kapitatu zaktadowego) akcji za kwotg
2481930 z1, tj. 3,27 zl/akcje¢ Umowa zostala zawarta pod nastgpujacymi wa-
runkami:

— uzyskania przez nabywcg, w terminie nie dtuzszym niz 67 dni od dnia pod-
pisania umowy, zgody Prezesa UOKIiK na koncentracj¢ przedsigbiorcow,

— zlozenia Skarbowi Pafstwa przez nabywc¢ w terminie nie dluzszym niz
7 dni od dnia podpisania umowy, oferty nabycia od Skarbu Panstwa akcji
ZNTK Nowy Sacz SA.

Przeniesienie wiasnoéci akcji miato nastapi¢ po zaptacie ceny sprzedazy.
W komunikacie z 19 sierpnia 2002 r. Fundusz poinformowat o rozwigzaniu ww.
umowy, ze wzgledu na niezaptacenie przez nabywce czgsci tacznej ceny sprze-
dazy.

W dniu 4 wrzeénia 2002 r. Fundusz sprzedat EKF SA (na tych samych
warunkach cenowych) wszystkie posiadane akcje ZNTK Nowy Sacz SA oraz —
na podstawie petnomocnictwa — 585 000 szt. akcji bedacych wiasnoscia pozo-
statych NFI, za kwot¢ 2027670 zt. Laczna cena sprzedazy wyniosta
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4512 600 zt, co stanowito 15,9% aktywow trwatych Spétki na dzief 1 stycznia
2002 r. 1 13,9% nalezno$ci Spétki na dzien 30 czerwca 2002 r. W ocenie Izby,
akcje ZNTK Nowy Sacz SA zostaty sprzedane zbyt wczesdnie za bardzo niska
ceng, biorac pod uwage wypracowane przez Spétke w latach 2002-2003 kapitaty
wiasne, odpowiednio na poziomie 17 768.9 tys. zt 1 36 606,3 tys. zt oraz zyski
netto, wynoszace kolejno 2 960 tys. zt i 19 012,6 tys. zt. Biorac pod uwagg po-
wyzsze wyniki ekonomiczno-finansowe, efektywno$¢ tej transakcji, mierzona
wskaznikiem C/Z, byla kilkakrotnie mniejsza od $rednich wskaznikéw wyceny
warto$ci rynkowej spotek sektora elektromaszynowego, notowanych na War-
szawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych.?* Srednie wskazniki C/Z dla sp6t-
ek tego sektora wynosity na koniec 2002 r. i 2003 r. odpowiednio 11,4 i 14,0,
podczas gdy dla ZNTK Nowy Sacz SA kolejno 2,53 10,4

Na wniosek Ministra SP, Rada Ministréw wyrazita 19 grudnia 2003 r. zgod¢ na
inny niz publiczny tryb zbycia nalezacych do Skarbu Panstwa akcji Spétki oso-
bie fizycznej, poprzez przyjgcie ztozonej przez niego oferty. Dnia 19 stycznia
2004 r. zostata podpisana umowa sprzedazy posiadanych przez Skarb Panstwa
575711 akcji po cenie 3,30 zt za akcjg. Dnia 3 lutego 2004 r., dokonano prze-
niesienia wtasnosci akcji nalezacych do Skarbu Panstwa na rzecz osoby fizycz-
nej.

W 1998 r. Octava NFI SA sprzedata 102 420 akcji PZNTK SA (9% kapitatu ak-
cyjnego Spoéiki) spétce pracowniczej INWESTLOK Sp. z o0.0., po cenie
1 z¥/akcjg, zas 19 grudnia 2001 r. zbyla pozostate 273 120 akcji (24%) za
546 240 zi, tj. po cenie 2 z¥/akcje, tj. po cenie ponad dwukrotnie nizszej od warto-
sci kapitatow wilasnych przypadajacych na te akcje. Nabywca akcji zostala osoba
fizyczna.??

Prezes Spotki Partners Group w 1999 r.?* zostatl poinformowany przez przedsta-
wiciela Tatrawagonki w Popradzie o zainteresowaniu ,,0s6b z Tatrawagonki
zakupem jakiegos zaktadu taborowego w Polsce”, zas w koncu 2000 r. otrzymat
od niego propozycj¢ uczestnictwa w zakupie akcji Fabryki Wagon SA.

W sprawie planowania tej transakcji Prezes Partners Group otrzymal m.in. in-
formacje, ze:

— otrzyma pozyczke¢ na zakup akcji Fabryki Wagon SA i stanowisko doradcy
handlowego z mozliwo$cia realizowania zakupéw przez Partners Group;

— w imieniu Tatrawagonki dziata¢ bedzie firma Partner Marketing AG i Fa-
bryka Wagon Holding zsiedziba wLandweg 2, 6052 Hergiswil
w Szwajcarii (dalej Wagon Holding AG);

— zadaniem Partners Group bgdzie przeprowadzenie negocjacji handlowych
z NFI Jupiter SA i zakup posiadanego przez ten Fundusz pakietu akcji Fa-
bryki Wagon SA;

Prezes Partners Group przeprowadzit przez swoja Spétke ww. transakcje
i zaplacit za akcje ze $rodkéw otrzymanych w formie pozyczki od firmy wska-
zanej przez osoby z Tatrawagonki. Osoby te zakonczyty negocjacj¢ z NFI Het-
man SA w sprawie zakupu 33% akcji Fabryki Wagon SA i doprowadzily razem
z zakupionymi akcjami przez ktéras z w/w firm szwajcarskich do objecia wigk-
szosciowego pakietu w wys. ok. 53%. Prezes Partners Group wycofat si¢ z tej
wspdtpracy i uzgodnit odsprzedaz calosci akeji po cenie kosztow.”

%2 7rédio: Ceduta Gieldy Warszawskiej — oficjalne wydawnictwo Gieldy Papieréw Wartosciowych w War-
szawie SA.

23 Zrédto: Informacja Funduszu dla PAP w systemie EMITENT z dnia 9 stycznia 2002r., adres
www.Parkiet.com.pl

24 Protokét przestuchania w charakterze §wiadka przez kontrolera NIK z dnia 21 stycznia 2004 r.
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Prezes Partners Group otrzymal w potowie 2001 r. propozycj¢ przygotowania
strategii 1 przeprowadzenia z NFI negocjacji zakupu akcji FW Gniewczyna SA
w zamian za objgcie funkcji Prezesa Zarzadu tej Spotki i uzyskanie pozyczki na
zakup czgsci jej akcji. Zawierajac 31 sierpnia 2001 r. z NFI Jupiter SA umowg
przedwstgpna, Prezes Partners Group uzgodnit warunki zakupu akcji FW Gnie-
wezyna SA, z opcja ich wykupu do konca 2001 r., przy czym maksymalna ceng
wskazano mu 4,07 zt za akcjg.

W koncu 2001 r. Prezes Partners Group przeprowadzit — jak stwierdzit —
negocjacje z PEP, tj. firma zarzadzajaca m.in. VII NFI SA w sprawie zakupu
33% akcji FW Gniewczyna SA. W wyniku drugiego przetargu otrzymal prawo
zakupu tych akcji po uzgodnionej cenie stwierdzajac, ze: Od Przewodniczacego
Rady Nadzorczej Tatrawagonki ,,jak sobie przypominam uzyskatem informacje
0 porozumieniu zawartym z spotka Feniks i Surfinia, z ktérego wynikato, ze te
spotki beda nabywcami wynegocjowanej przeze mnie transakcji.” dodajac iz zna
Prezesa Feniks Inwestycje, ktory przy transakcji zakupu akcji Fabryki Wagon
SA byt ,,radca prawnym Stowakéw.”

Prezes Partners Group potwierdzil przebieg opisanych wcze$niej transak-
cji zwigzanych ze sprzedaza przez VII NFI SA akcji FW Gniewczyna SA po ce-
nie 11,30 zt za akcj¢ na rzecz spétek Feniks Inwestycje i Surfinia. Potwierdzit
rOwniez nabycie przez Partners Plant - ktdérej byl Prezesem i wspdlnikiem -
295075 akcji FW Gniewczyna SA (17,36%) od NFI Jupiter SA za kwotg
1 200 tys. zt, pozyczong od firmy HAPL. W sprawie ww. pozyczki Prezes Part-
ners Group zeznal, iz umowg pozyczki podpisat 10 grudnia 2001 r., przypusz-
czajac jednocze$nie, ze Srodki na zakup akcji FW Gniewczyna zostaty zgroma-
dzone przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej Tatrawagonki. Prezes Partners
Group stwierdzil, Ze nie miat bezpo$redniego kontaktu z reprezentantem firmy
HAPI, z ktérym podpisywal umowe pozyczki dodajac, ze ,,Réwnolegle z po-
wyzsza umowa pozyczki podpisalem umowg zabezpieczajaca pozyczkodawce —
czyli firm¢ HAPI Handels z siedziba w Austrii na zakupionych przeze mnie ak-
cjach FW Gniewczyna, ale nie pamigtam jej tresci.”

3.2.4. WIARYGODNOSC FINANSOWA NABYWCOW PAKIETOW WIODACYCH

Partner
Marketing AG

AKCJI KONTROLOWANYCH SPOLEK PARTEROWYCH

Izba negatywnie ocenifa zaniechanie przez NFI weryfikacji wiarygodnosci finan-
sowe] nabywcow pakietow wiodacych akcji spotek parterowych. W konsekwencji
tego, nabywcami akcji tych spétek zostaly podmioty nie posiadajace kapitatlow
wlasnych, wystarczajacych na niezbedne zasilenie finansowe spétek, a takze nie
dziatajace w branzy kolejowej, a tym samym bez odpowiednich do$wiadczen.
Najwyzsza Izba Kontroli nie podzielita stanowiska kontrolowanych NFI, iz z ich
punktu widzenia jedynym kryterium wiarygodnos$ci bylo zabezpieczenie ptatnosci
za zbywane akcje. Wywiazanie si¢ nabywcOw akcji z obowiazku zaplaty za nie
oznaczalo jedynie, iz nie nastapilo zjawisko karalnej niegospodarnosci. Omawia-
ny wczesniej obowiazek, pomnazania majatku spétek parterowych cigzyt na NFI
do czasu zbycia ich akcji, a wigc obejmowal rowniez okres wyboru inwestora.
Z tego tez wzgledu, NFI nie moze unika¢ odpowiedzialno$ci przed negatywnymi
skutkami, ujawnionymi przez NIK. Miaty one swdj poczatek w wyborze nieod-
powiednich inwestorow.

Wedlug wyciagu z rejestru handlowego Kantonu Nidwalden w Szwajcarii z 15
marca 2001 r. spétka Partner Marketing AG posiadata kapitat akcyjny w wysoko-
sci 200 tys. frankow szwajcarskich (CHF), tj. ok. 474 tys. zt zas jej przedmiotem
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dziatalnosci bylo: doradztwo, planowanie i przeprowadzanie marketingu bezpo-

sredniego przez telefon, obrot 1 zarzadzanie nieruchomos$ciami, a takze udzielanie

pozyczek oraz obejmowanie udzialéw w innych przedsigbiorstwach.

Partner Marketing AG, jako bezposredni nabywca 43,29% akcji Fabryki
Wagon SA zaptacit NFI Hetman SA 1 NFI Jupiter SA facznie 12 293 380,11 zi, ;.
5 185 767,36 CHF, a takze dokonat za sp6tkg Partners Group platnosci w kwocie
2 946 658,50 zt (1 243 001,14 CHF) tytulem zakupu 9% akcji Fabryki Wagon
SA. Oznacza to, iz z rachunku Partner Marketing AG wyptacona zostala kwota
w facznej wysokosci 6 428 768,50 CHF. Wediug bilansu rocznego na dzien 31
grudnia 1999 r. Partner Marketing AG wykazywal aktywa w kwocie
828 287 CHEF (spadek o 11,2% w poréwnaniu z rokiem ubiegtym), z tego:

— majatek obrotowy w kwocie 627 487 CHF (spadek o 14,3%), w tym srodki
ptynne — 179 941 CHF

— majatek trwaty - 200.800 CHF (spadek o 0,2%)

Aktywa Partner Marketing AG sfinansowane bylty w 51,8% kapitalem obcym,

wynoszacym 428 810 CHF. Z rachunku wynikéw Partner Marketing AG wynika,

ze w 1999 r. podmiot ten wykazat:

— Dochéd w wysokosci 228 008,20 CHF (wobec 99 152,13CHF w roku po-
przednim, co oznacza wzrost o 130%),

— Koszty eksploatacyjne przedsigbiorstwa w kwocie 59 522,85 CHF (spadek
011,2%), w tym koszty osobowe w wysokosci 51 856,80 CHF (wzrost
03,1%),

— zysk w kwocie 229 600,25 CHF (w poprzednim roku firma zanotowata stra-
te).

Wielkos¢ majatku wykazana w bilansie Partner Marketing AG, jak rowniez
wyniki dziatalnosci tej firmy odbiegaty znaczaco od kwot zaptaconych za akcje
Fabryki Wagon SA. Na podstawie dokumentéw udostgpnionych kontrolerom NIK
nie mozna bylo réwniez ustali¢ zrédta pochodzenia srodkéw wydanych na reali-
zacj¢ omawianej transakcji.

Wedtug wpisu do KRS z 19 czerwca 2001 r. umowa Spétki Partners Group zosta-
fa zawarta Aktem Notarialnym z 5 stycznia 1990 r. Kapitat zaktadowy Spé6tki wy-
nosit 120 tys. zt i dzielit si¢ na 150 udziatéw. Przedmiotem dziatalnosci tej Spotki
byt m.in.: handel hurtowy i komisowy, z wyjatkiem handlu pojazdami mecha-
nicznymi 1 motocyklami, posrednictwo finansowe pozostale, z wyjatkiem ubez-
pieczen i1 funduszy emerytalno-rentowych, pozostate ustugi zwiazane z prowadze-
niem dzialalnos$ci gospodarczej.

Na podstawie oméwionego wczesniej sposobu sfinansowania zakupu przez Part-
ners Group 9% akcji Fabryki Wagon SA, jak roéwniez przedstawionego wyzej
przedmiotu dziatalno$ci nie mozna zaliczy¢ tej Spotki do grupy inwestoréw finan-
sowych badz branzowych. Partners Group nie publikowata sprawozdan finanso-
wych w Monitorze Polskim ,,B”, z czego mozna wnioskowac, iz nie spetniata
facznie co najmniej dwoch warunkéw okreslonych w art. 64 ust.1 pkt 4 wustawy
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z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci.?®> dotyczacych $redniorocznego po-
ziomu zatrudnienia, sumy aktywow oraz przychodéw netto spoiki.

Postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy Wydziat XVII Go-
spodarczy z 13 stycznia 2004 r., sygn. akt XVII GU 568/03, zostata ogtoszona
upadto$¢ Partners Group.>®

Wiasciciel Partners Group byt rowniez wspéiwlascicielem jednego z nabywcow
akcji FW Gniewczyna, tj. Partners Plant. Wedlug stanu na koniec lutego 2005 r.
w ostatnim wpisie do KRS dotyczacym tej Spotki zawarto m.in. informacjg, ze
uchwata nr 2 Nadzwyczajnego ZW z 22 wrzesnia 2004 r. otwarto likwidacjg Part-
ners Plant.?’

Jak wynika z wpisow do KRS 6 grudnia 2001 r. zawarte zostaly dwie umowy
spoiki z jednoosobowymi wtascicielami: Umowa Spétki Surfinia oraz Umowa
Spotki Feniks Inwestycje. Kapitat zaktadowy ww. spétek wynosit po 50 tys. zi,
natomiast prezesami zarzadow tych spotek zostali ich wilasciciele.

Zgromadzone do dnia 5 sierpnia 2003 r. w KRS dokumenty stanowity akty
notarialne zalozenia spotek. W dziale 2 rubryce 2 — ,,Organ nadzoru” oraz
w rubryce 3 — ,,.Dane prokurentow irodzaj prokury” widniaty adnotacje o tresci
,brak wpisow” w Dziale 3. Rubryce 1- okreslajacym przedmiot dzialania widnia-
ty wpisy ,,6523 Z Pozostale Posrednictwo Finansowe, Gdzie Indziej Nie Sklasyfi-
kowane”, a w pozostalych dziatach irubrykach dotyczacych charakterystyki
podmiotu gospodarczego, w tym okreslajacych jego sytuacje ekonomiczno- finan-
sowa widniaty adnotacje ,,Brak wpisow”. Oznacza to, ze po ponad 1,5 roku od
transakcji zakupu akcji FW Gniewczyna SA za pieniadze pozyczone od spotki
zagranicznej, ich nabywcy nie ujawniali swojej dziatalnosci.

Dokumentacja KRS zawierata rowniez umowy uzyczenia lokali*® dla celow
prowadzenia biur tych dwéch podmiotéw, tj. pokéj o pow. 12 m* dla Surfinii,
oraz pokéj opow. 10 m® dla Feniks Inwestycje. Wedlug wpiséw do KRS
w dniach: 13 i 14 pazdziernika 2003 r. odpowiednio Feniks Inwestycje?® oraz Sur-
finia®*® dokonaty zmian swoich dotychczasowych siedzib, na jedna wspdlna.

Kapitat akcyjny EKF SA - nabywcy akcji ZNTK Nowy Sacz SA - wynosit
500 tys. zt wg stanu na dzien 19 grudnia 2001 r. tj. dzien zwolania Nadzwyczaj-
nego WZ. Jedynym akcjonariuszem EKF SA byta Towarzystwo Finansowe
BROCH Sp. z 0.0. w Krakowie (dalej TF BROCH). W dziale 3 pkt 1 dotycza-
cym przedmiotu dziatania EKF SA wymieniono 50 pozycji, z ktérych zadna nie
miata zwiazku z branza naprawy taboru kolejowego.

Izba negatywnie ocenita podjecie przez Foksal NFI SA decyzji o sprzedazy
EKF SA akcji ZNTK Nowy Sacz SA, pomimo otrzymania od Zarzadu tej Spotki
informacji, ze inwestor ten jest podmiotem o niejasnej sytuacji finansowej
1 profilu prowadzonej dzialalnos$ci 1 przez kilka lat nie sktadat do sadu rejestrowe-

%3 Tekst jednolity: Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694 ze zm.

%6 MSiG 19/2004 (1855) poz. 829, z 28 stycznia 2004 r.

27 MSiG 23/2005 (2115) poz. 1184, z 2 lutego 2005 r.

28 Umowy z dnia 11 grudnia 2001 r.

%% MSiG 216/2003 (1799) poz. 118391, z 5 listopada 2003 r.
3% MSiG 217/2003 (1800) poz. 119708, z 6 listopada 2003 r.
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go sprawozdan finansowych. W ostatnim sprawozdaniu finansowym, sporzadzo-
nym na dzien 31 grudnia 1999r., TF BROCH wykazatlo zysk w wysokosci
9000 zt. W ww. piSmie do Foksal NFI SA, Zarzad ZNTK Nowy Sacz SA wyra-
zit obawy, ze celem zakupu akcji przez EKF SA mégt by¢ zamiar wyprowadzenia
ze Spotki srodkéw, stanowiacych na dzien 30 czerwca 2002 r. naleznosci od PKP
SA iinnych podmiotéw w kwocie 32 563,9 tys. zt. Przypuszczenie powyzsze Za-
rzad ZNTK Nowy Sacz SA motywowal posiadang wiedza na temat dziatalnosci
tego inwestora i podmiotéw z nim powiazanych. Z zebranych informacji wynika-
fo mianowicie, ze skutkiem dziatalnosci tych podmiotéw byly zwolnienia pra-
cownikow na skutek upadlosci badz likwidacji nabywanych przedsigbiorstw.

Z informacji Prokuratury Okregowej w Kielcach wynika, ze $ledztwo
przeciwko Prezesowi TF BROCH i innym podejrzanym o dokonanie przestgpstw
z art. 286 § 1 kk prowadzone jest przez VI Wydziat do spraw Przestgpczosci Zor-
ganizowanej tej Prokuratury.

Trafnos$¢ oceny co do wiarygodnosci finansowej EKF SA, zostata potwierdzona
dziataniami Zarzadu ZNTK Nowy Sacz SA, majacymi na celu ochrong intereséw
Spotki przed tym inwestorem. Wobec braku reakcji ze strony NFI Foksal SA na
pismo Zarzadu Spoétki z 18 czerwca 2002 r. w ktérym wskazano na watpliwosci
co do rzetelnosci EKF SA 1 wynikajace z tego zagrozenia dla Spoikki, podjgte zo-
staty skuteczne dziatania w celu uniemozliwienia wykorzystania praw z akcji
wbrew interesom Spoiki.

ZNTK Nowy Sacz SA 10 pazdziernika 2002 r., wykupity wierzytelnosci w EKF

SA. Wierzytelno$¢ gtéwna stanowita kwotg 1 356,8 tys. zt i zostata wykupiona

przez ZNTK Nowy Sacz SA za kwotg o 10% nizsza od nalezno$ci gtéwnej oraz

50% zasadzonych kosztéw sadowych do tacznej kwoty 1 240 tys. z1. Z chwilg

scedowania wierzytelnosci na ZNTK Nowy Sacz SA, Komornik Sadowy Re-

wiru I przy Sadzie Rejonowym wNowym Saczu dokonat zajgcia

w Internetowym Domu Maklerskim SA w Krakowie akcji zwyktych na oka-

ziciela ZNTK Nowy Sacz SA, diuznika EKF SA. W wyniku tych dziatan Zarzad

ZNTK Nowy Sacz SA uniemozliwit dysponowanie akcjami przez EKF SA, bo-

wiem nie byfa ona w stanie wykupi¢ swoich dlugéw. Z pisma Zarzadu ZNTK

Nowy Sacz SA do Prokuratury Krajowej w Warszawie wynika, ze powyzsze
dziatania wobec EKF SA uchronity Spétke. przed upadtoscia.

SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA FABRYKI WAGON SA PO
SPRZEDAZY JEJ AKCJI PRZEZ NF

W ocenie Izby, sprzedaz przez NFI Hetman SA 1 NFI Jupiter SA facznie wigkszo-
sciowego pakietu akcji Fabryki Wagon SA na rzecz Partner Marketing AG 1 Part-
ners Group miala bezposredni wptyw na dalsze pogarszanie si¢ jej wynikéw eko-
nomiczno-finansowych. Kontrola NIK ujawnita przypadki dziatah Zarzadu i Rady
Nadzorczej na szkode¢ Fabryki Wagon SA, polegajace m.in. na wytransferowaniu
pienigdzy do zagranicznego podmiotu, tj. Fabryki ,,Wagon” AG w Szwajcarii
(dalej: Wagon AQG). Staly si¢ one jednym z gléwnych powodéw trudnosci finan-
sowych Spéiki, w nastgpstwie ktorych w 2003 r. ogloszona zostata jej upadiosc.
W latach 2001-2002 Spétka wykazywala z catoksztaltu dziatalnosci strat¢ netto
w wysokosci kolejno 23 441,5 tys. zt 144 804,6 tys. z1, za$ na dzien 11 wrzes$nia
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Niekorzystne
umowy
posrednictwa

2003 r. (ogloszenia upadtosci) strata netto Fabryki Wagon SA zwigkszyla si¢ do
kwoty 53 257,6 tys. zt.

Na sytuacj¢ ekonomiczno-finansowa Fabryki Wagon SA po sprzedazy akcji przez
NFI miaty wptyw podpisane przez Zarzad Spéiki nastgpujace umowy z Wagon
AG:

o _umowa ramowa dostawy” z 8 maja 2001 r., stawiajaca Fabryke¢ Wagon SA
w pozycji podmiotu ubezwlasnowolnionego, skazanego na zakup kazdego to-
waru sprowadzonego przez firmg szwajcarska i zaplatg kaucji w wysokosci
30% wartosci kontraktu. Wedlug oceny biegltego sadowego, oszacowanie
skutkéw tej umowy nie jest mozliwe bez dostgpu do dokumentéw zrédtowych
w siedzibie firmy w Szwajcarii;**

e umowa z 1 czerwca 2001 r., na podstawie ktdrej zlecono reprezentowanie in-
teresOw Fabryki Wagon SA poza granicami Polski przez Wagon AG (dale;j:
umowa marketingowa);

e umowa z 11 czerwca 2001 r., na podstawie ktorej zlecono Sciaganie przez
Wagon AG naleznosci Fabryki Wagon SA od kontrahentéw zagranicznych
(dalej: umowa o ustugi finansowe).

Szczegblnie negatywny wptyw miaty umowy: marketingowa 1 o ustugi fi-
nansowe. Spowodowaly one zatrzymanie przez Wagon AG naleznosci Fabryki
Wagon SA za dostawy eksportowe facznie kwoty 10 410 656,57 zI, z tego
7923 835,98 zt (2026 362,11 zt w 2001 r. 15 897 473,87 zt w 2002 r.) z tytutu
ryczattobw za kontrakty oraz 2486 820,59 zt (1 127 131,74zt w 2001 r.
11359 688,85 zt w roku 2002 r.) pobranych prowizji za windykacj¢ naleznosci od
kontrahentéw zagranicznych. Pozbawienie Fabryki Wagon SA wypracowanych
1 naleznych jej srodkéw wyrzadzilo Spoice wymierna szkodg istanowito jedna
z przyczyn utraty ptynnosci finansowej i w konsekwencji upadlosci.

Zgodnie z postanowieniami umowy marketingowej, Wagon AG miata by¢

»Agentem” reprezentujacym interesy Fabryki Wagon SA poza granicami Polski

iuzyskiwa¢é na jej rzecz nowe kontrakty o wartoSci co najmniej

25 000 tys. marek niemieckich w okresie 24 miesi¢cy (do 1 czerwca 2003 r.).

Ztego tytutu Wagon AG miata otrzymywaé wynagrodzenie ryczaltowe

w lacznej wysoko$ci 100 tys. marek niemieckich oraz wynagrodzenie prowizyj-

ne od kontraktéw w wysokosci 2,5 do 4% ich wartosci. W umownym okresie

»Agent” nie zawart zadnego nowego kontraktu, jak réwniez nie udokumentowat

efektow swojej dziatalno$ci na rzecz Fabryki Wagon SA. W $wietle § 2 ust. 2

tejze umowy, niedoprowadzenie w umownym okresie do zawarcia nowego kon-

traktu, winno skutkowa¢ naliczeniem na rzecz Fabryki Wagon SA kary umow-

nej w wysokosci 1282 051,28 euro. W ocenie NIK, nie egzekwujac realizacji
postanowien umowy marketingowej, Zarzad Spotki dziatat na jej szkodg.

W ocenie Izby, brak bylo uzasadnienia ekonomicznego do zawarcia umowy
o ustugi finansowe, na podstawie ktérej zlecono Wagon AG windykacj¢ nalez-
nosci Fabryki Wagon SA od kontrahentéw zagranicznych. Przed zawarciem tej
umowy, Spétka otrzymywala bowiem nalezne jej z tytutu realizowanych kon-
traktow kwoty od kontrahentéw zagranicznych terminowo i w peinej wysokosci.
Stwierdzono natomiast, Zze po zawarciu powyzszej umowy sytuacja w tym za-
kresie ulegta znacznemu pogorszeniu. Wagon AG przetrzymywata bowiem
przejgte naleznos$ci nawet kilka miesigcy. O pogorszeniu windykacji nalezno$ci

31 Ocena prawidtowosci podejmowania decyzji Zarzadu Spéiki z dnia 19 stycznia 2003 r. dokonana przez
bieglego Sadu Okrggowego w Poznaniu.
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Nadmierne koszty
wynagrodzen
i zbedne wydatki

Dziatalnos¢
Rady Nadzorczej

od kontrahentéw zagranicznych w umownym okresie §wiadczy dynamika wzro-
stu ich stanéw w latach 2000-2003. Na koniec lat 2001-2003 stan tych nalezno-
$ci wynosit kolejno: 2749 769 zt, 5972102z, oraz 8289863z, co
w poréwnaniu do kwoty nalezno$ci wykazanej na dzien 31 grudnia 2000 r.
w wysokosci 1 535 957 zt oznaczato ich przyrost odpowiednio o: 79%, 288,8%
oraz 439,7%. W ocenie NIK, zawierajac umowe o ustugi finansowe, Zarzad
dziatat na szkodg¢ Fabryki Wagon SA. Kwestia ta jest przedmiotem postgpowa-
nia prowadzonego przez Prokuratur¢ Okregowa w Kaliszu z siedziba
w Ostrowie Wielkopolskim.

Dokonujac opisanej wyzej obstugi finansowej, Wagon AG nie przekazat
na koniec 2001r. na rachunek bankowy Fabryki Wagon SA kwoty
855 453,66 euro, stanowigcej réznicg¢ miedzy warto$cia dostaw eksportowych,
a platno$ciami importera wagonéw w kwocie 31 522 033 zi, dokonanymi na
konto Wagon AG. Za opdznienia w zaplacie nalezno$ci eksportowych Zarzad
Fabryki Wagon SA nie obcigzat firmy szwajcarskiej naleznymi odsetkami, czym
zdaniem Izby dziatat na szkod¢ Spétki. Syndyk Masy Upadto$ci Fabryki Wagon
SA, podjeta probg odzyskania od Wagon AG nienaleznie pobranych wynagro-
dzen ryczaltowych iprowizji, atakze wyegzekwowanie od tej firmy kary
umownej, w tacznej kwocie 14 612 626,33 zt (wraz z naliczonymi odsetkami na
dzien 15 marca 2004 r.).

Na ksztaltowanie si¢ wynikOw z caloksztattu dzialalnosci Fabryki Wagon SA
ujemny wplyw mial gwattowny wzrost w latach 2001-2002 kosztéw finansowych
w postaci wyplacanych prowizji firmom posredniczacym w windykacji naleznosci
Spotki od podmiotéw krajowych. W poréwnaniu do 2000 r., w ktérym koszty
tego rodzaju prowizji wyniosty 578,2 tys. zl, kolejnych dwéch latach wzrosty one
do poziomu odpowiednio 4 378 tys. zt 13 526,9 tys. zi, tj. 0 657,2% 1 510%.

Pomimo trudnosci finansowych, Zarzad Spoéiki znaczaco zwigkszyt w 2001 r.
fundusz wynagrodzen (o 19,6%), przez co srednia placa wzrosta o 20,5%,
a $rednie miesigczne wynagrodzenie Zarzadu wzrosto z 16 554 zt do 23 945 zi, t;.
0 44%. Podwyzszeniu wynagrodzen nie towarzyszyl odpowiedni wzrost efektyw-
nosci pracy, badz tez zmniejszenie zatrudnienia, przy utrzymaniu dotychczasowe-
go poziomu przychodéw. W 2001 r. przecigtne zatrudnienie zmalato jedynie
0 20 0s6b. W poréwnaniu do wynikéw 2000 r., w 2001 r. przychody ze sprzedazy
1 zrbwnane z nimi wzrosly wprawdzie o 22 108,5 tys. zl, tj. 0 7,5%, lecz wzrost
kosztéw sprzedazy towaréw i produktéw wyniost 41 3594 tys. zi, tj. 14,6%. Po-
nadto, w 2001r. poziom kosztéw przekroczyl warto§¢ przychodéw
0 8 094,8 tys. z1. W ocenie NIK, powyzsze decyzje, z ekonomicznego punktu wi-
dzenia, uzna¢ nalezy za nieracjonalne, gdyz Spétki nie bylo sta¢ na dokonanie
takich podwyzek ptac.

Dziataniami Zarzadu Fabryki Wagon SA, noszacymi znamiona niegospodarno-

$ci byly — w ocenie Izby — zakup uzywanego samochodu osobowego marki

Mercedes Benz E 430, rocznik 1997, stanowigcego wtasno$¢ Przewodniczacego

Rady Nadzorczej Spétki. Laczne koszty zakupu, transportu oraz podatkéw VAT

i akcyzowego oraz oplat celnych i rejestracyjnych wraz z ubezpieczeniem wy-
niosty w 2001 r. 235 307 zl.

Izba negatywnie ocenita dziatalno$¢ kolejnych sktadéw Rady Nadzorczej Fabryki

Wagon SA, funkcjonujacych od kwietnia 2001 r., tj. po sprzedazy akcji przez
NFI. Rada Nadzorcza ograniczyta swoje dziatanie gtéwnie do powotywania coraz
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Wyniki
ekonomiczno-
finansowe Spotki

to nowych Zarzadéw 1 poszczegdlnych cztonkéw, przyznawania im honorariow

1 premii oraz opiniowania propozycji Zarzadu dotyczacych zbywania majatku

trwatego Spotki. W okresie od 12 kwietnia 2001 r. do 27 sierpnia 2003 r. Rada

Nadzorcza dokonata az 12-krotnie zmian w sktadzie Zarzadu Spotki. Wsréd decy-

zji Rady Nadzorczej, powodujacych wzrost kosztow dziatalnosci Spotki byty

m.in. nast¢pujace uchwaty:

e Uchwatq nr 79/111/2001 Rady Nadzorczej, od 12 kwietnia 2001 r. Spotka mia-
fa pokrywac koszty zwiazane z dojazdami czlonkéw Zarzadu na posiedzenia
Zarzadu oraz koszty ich zakwaterowania;

e Uchwatq nr 69/111/2001 Rady Nadzorczej z dnia 12 czerwca 2001 r. zmienio-
no honorarium Prezesowi Zarzadu z 15 tys. zt brutto miesi¢cznie (uchwata
nr 65/111/2001) na 30 tys. zt brutto miesigcznie;

e  Uchwatami nr 70, 71, 72, 73, 74/111/2001 z dnia 12 czerwca 2001 r. Rada
Nadzorcza ustalila ,,roczna premi¢ wyptacang po absolutorium Zarzadu za rok
obrachunkowy w wysokosci rocznego honorarium, jezeli roczny plan na dany
rok wykonany zostat w 100%.”

Dziataniem nie znajdujacym ekonomicznego uzasadnienia byta — w ocenie

Izby — uchwata Rady Nadzorczej nr 69/111/2001 podjeta w dniu 12 czerwca

2001 r., dotyczaca okreslenia wysokosci odprawy dla Prezesa Spéiki. W uchwale

tej zawarto postanowienie nastgpujacej tresci ,,w przypadku odwotania z funkcji,

Prezesowi Zarzadu przystuguje jednorazowo kwota w wysokosci 1 min DM”. Do

czasu zakonczenia kontroli, kwota ta nie zostata wprawdzie wyptacona, nie mniej

jednak nie mozna wykluczy¢, ze b. Prezes podejmie proby jej wyegzekwowania.

SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA FW GNIEWCZYNA SA PO
SPRZEDAZY JEJ AKCJI PRZEZ NFI

W umowach sprzedazy akcji przez NFI nie zawarto zobowigzan nabywcéw do
dokonania jakichkolwiek inwestycji, ani tez podejmowania innych dziatan, ktére
zapewnityby w przysztosci rozwdj Spotki. Konsekwencja dokonania przez VII
NFI SA wyboru inwestorow o niskiej wiarygodnosci finansowej i braku do§wiad-
czenia w branzy kolejowej, a takze spowodowania (omdéwionych wcze$niej)
zmian we wiladzach FW Gniewczyna SA byty narastajace trudnosci ekonomicz-
no-finasowe tej Spotki. W 2003 r. wystapito zagrozenie kontynuowania dziatalno-
sci gospodarczej FW Gniewczyna SA. Przyczyn pogarszajacej si¢ sytuacji eko-
nomiczno-finansowej FW Gniewczyna SA w latach 2001-2003 upatrywac nalezy
w znaczacej mierze w blednych decyzjach gospodarczych Zarzadu Spoéiki, wyto-
nionego przez nowych wiascicieli jej akcji.

W poréwnaniu do 2001 r., w ktérym warto$¢ przychodéw ze sprzedazy produk-
tow 1 towarOw FW Gniewczyny SA wyniosta 163 536,5 tys. zt, w kolejnych
dwoch latach ich warto$¢ obnizyta si¢ odpowiednio do kwoty 154 113,5 tys. zi,
(05,8%) 1 do 113 464,8 tys. zt (0 30,6%). W 1 pétroczu 2004 r. FW Gniewczy-
na SA uzyskata przychody w wysokosci zaledwie 42 589,9 tys. zi, tj. na poziomie
37,5% wykonania w roku poprzednim. W poréwnaniu do 2000 r., w ktérym FW
Gniewczyna SA osiagneta zysk netto w wysokosci 1 036,7 tys. zt, dziatalnos¢
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Niekorzystne
umowy handlowe

Spoiki w latach 2001-2003 zakonczyta si¢ wynikiem ujemnym, w acznej kwocie
17 354,5 tys. z1. Ujemnym wynikom towarzyszyto znaczne zadluzenie FW Gnie-
wczyna SA. W 2003 r. przeterminowane zobowigzania Spotki wynosity
509224 tys. z1, tj. 58,8% wartosci aktywow, w tym wymagalne kredyty bankowe
w kwocie 15 840,1 tys. zt.

Podobnie jak w przypadku Fabryki Wagon SA, Zarzad FW Gniewczyna SA, wy-
foniony przez nowych wilascicieli, zawart niekorzystne umowy handlowe, w tym
obejmujace sferg posrednictwa w obrocie gospodarczym.

W dniu 28 lutego 2002 r. FW Gniewczyna SA podpisata Umowe agencji dotycza-
cq reprezentowania przez Wagon Holding AG przez okres 24 miesigcy interesow
Spoiki poza granicami Polski na zasadzie wytacznosci. Jako wynagrodzenie Wa-
gon Holding AG miata otrzyma¢ kwotg 1 950 000 euro, platnag w ratach miesigcz-
nych po 81 250 euro. Wagon Holding AG zobowigzat si¢ do spowodowania za-
warcia kontraktow na rzecz FW Gniewczyna SA na kwot¢ nie mniejsza niz
50 min z, w terminie 24 miesigcy od dnia podpisania umowy. Aneksem z 30
wrzesnia 2002 r. zmniejszono wynagrodzenie do 1 418 750 euro (tj. 50 000 euro
miesigcznie). Wedlug stanu na 15 stycznia 2004 r. FW Gniewczyna SA, realizujac
zobowiazanie umowne, zaptacita Wagon Holding AG kwotg¢ 1 018 750 euro, po-
zostajac jej dtuzna kwotg 300 000 euro. Na podstawie tej umowy FW Gniewczy-
na SA zawarla za posrednictwem Wagon Holding AG dwie umowy o dostawy
wyrobow.

Umowa z firmg Linsinger Maschinenbau GmbH w Austrii dotyczyla produk-
cjii dostawy dwoch sztuk nadwozi lokomotyw za kwotg 140 000 euro. Rentow-
no$¢ tego kontraktu wynosita minus 74,5%, a strata na sprzedazy wyniosta
458 885 zt. Przyczyna poniesionej straty byty dodatkowe koszy wynikajace
z prototypowego charakteru produkcji oraz braku do$§wiadczen w produkcji
nadwozi lokomotyw.

W umowie z 12 lutego 2003 r. z niemieckq firma Bombardier Transportation
(Bahntechnologie) Germany GmbH & Co KG Niesky, dotyczacej produkcji
i dostawy 52 szt. dwuosiowych krytych wagonéw towarowych typu Hbbins-
tt 309 1 149 szt. wagonéw typu Himrrs-tt 326 na taczng kwotg 11 363 750 euro,
FW Gniewczyna SA wystgpowata wspdlnie z Fabryka Wagon SA jako konsor-
cjum producentéw. W dniu 28 pazdziernika 2003 r. zmieniono przedmiot umo-
wy 1 okre$lono ze dotyczy¢ bgdzie produkcji i dostawy 125 szt. wagondw typu
Himrrs-tt 326. Ze wzgledu na techniczng zlozono§¢ zaméwionych wagondw,
brak do$wiadczen w ich produkcji oraz brak materiatéw niezbg¢dnych do pro-
dukcji, FW Gniewczyna SA nie byla w stanie wyprodukowa¢ tych wagonéw
w terminach okre$lonych w umowie. Zawarcie takiej umowy bylo zatem nara-
zeniem na szkod¢ FW Gniewczyna SA.

Przed dniem 28 pazdziernika 2003 r. przypadal termin realizacji dostawy
50 wagonéw, a w dniu 31 pazdziernika 2003 r. termin kolejnej dostawy 20 wa-
gondéw. Faktycznie na dziefh podpisania nowej umowy FW Gniewczyna nie do-
starczyta odbiorcy ani jednego wagonu. Z postanowien umowy wynika, iz
w przypadku przekroczenia terminéw dostaw za kazdy dzien roboczy i kazdy
nieterminowo dostarczony wagon naliczana bgdzie kara umowna w wysoko$ci
1/6 ceny wagonu (laczna warto$¢ wagonu zostala okreslona na kwotg
90 910 euro). Wysoko$¢ kary umownej zostata ograniczona do 15% warto$ci
nieterminowo dostarczonego $wiadczenia.
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Umowa
o odszkodowanie
dla Prezesa Spotki

Nieterminowa realizacja tego kontraktu narazi¢ moze Spétk¢ na kary
umowne, bowiem na dzien 15 stycznia 2004 r. odbiorca otrzymat 14 wagonéw
Himrrs-tt 326, natomiast zgodnie z umowg powinien otrzyma¢ 105 wagonéw.

W dniu 5 maja 2003 r. FW Gniewczyna SA zawarla umowg sprzedazy Fabryce
Wagon SA 30 sztuk wagonéw serii Falns typu 440V za kwotg 10 980,0 tys. zt. Ze
strony sprzedawcy umowg t¢ podpisali dwczesny Prezes Zarzadu FW Gniewczy-
na SA oraz Prokurent — Dyrektor Finansowy. Zapfata ww. kwoty miala nastapi¢
w formie przejecia dlugu przez PKP Cargo SA w kwocie 5 780,0 tys. zl, za$ ptat-
nos$¢ pozostalej kwoty miala nastapi¢ w 6 miesigcznych ratach - ostatnia rata
w wysokosci 900,0 tys. zt miata zosta¢ zaptacona we wrzesniu 2003 .

Najwyzsza Izba Kontroli negatywnie ocenila realizacj¢ tej umowy. Zarzad
FW Gniewczyna SA dopuscit do wydania 30 wagonéw mimo nie ustanowienia
odpowiednich zabezpieczen gwarantujacych zaptate¢ ceny. Dokonano jedynie
przeniesienia na rzecz FW Gniewczyna SA wtasnosci 952 000 akcji Zakladéow
Naprawczych Taboru Kolejowego Paterek SA w Paterku o warto$ci nominal-
nej 1850 tys. zt. Akcje te przeniosta na rzecz FW Gniewczyna firma Surfinia,
wykonujac udzielone porgczenie zaplaty za dostarczone wagony. Jednakze z rosz-
czeniem o wydanie akcji wystapil syndyk masy upadiosci Fabryki Wagonéw SA
dowodzac, ze Surfinia nabywajac te akcje od Fabryki Wagon SA nie dokonala za
nie zaplaty.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej FW Gniewczyna SA 1 Prezes Zarzadu FW
Gniewczyna SA zawarli 28 maja 2002 r. umowg¢ o odszkodowanie. W umowie tej
okreslono, ze ,,w przypadku odwolania Prezesa Zarzadu z petnionej funkcji Spo6t-
ka zobowiazuje si¢ do wyptaty na jego rzecz odszkodowania w wysokosci stano-
wiagcej rownowartos¢ kwoty 500 000 euro.” Odszkodowanie w tej wysokosci
przystugiwa¢ mialo takze w przypadku nie powolania Prezesa Zarzadu na okres
kolejnej kadencji.

Z protokotu z posiedzenia Rady Nadzorczej FW Gniewczyna SA
z 9 kwietnia 2002 r. wynika, ze o powyzszych rozstrzygnig¢ciach cztonkowie Rady
zostali poinformowani przez jej przewodniczacego, jednakze w tej sprawie Rada
Nadzorcza nie prowadzita dyskusji 1 nie podejmowala zadnej uchwaty. Zgodnie
zart. 378. § 1 1 art. 379 Ksh., rada nadzorcza okresla zar6wno wynagrodzenie
czlonkéw zarzadu, jak i reprezentuje spotkg w umowach zawieranych pomigdzy
ta spoika, a cztonkiem jej zarzadu. Zawarcie zatem powyzszej umowy, bez wcze-
$niejszej uchwaly Rady Nadzorczej w tym zakresie, stanowito przekroczenie
uprawnien przez jej Przewodniczacego.

Niemniej jednak, uchwata z dnia 7 marca 2003 r. Rada Nadzorcza upowaz-
nita Przewodniczacego Rady do ustalenia sposobu rozliczenia wyptaty odszko-
dowania przystugujacego b. Prezesowi Spotki z tytutu umowy z dnia 28 maja
2002 r. — podejmujac w tej sprawie jednomyslng uchwalg. Wysoko$¢ przyznanego
odszkodowania przekraczata szesSciokrotno$¢ rocznego wynagrodzenia Prezesa
Zarzadu i — zdaniem Izby - byla razaco wygérowana. W praktyce, tego rodzaju
odszkodowania zazwyczaj nie przekraczaja rOwnowartosci rocznego wynagro-
dzenia i stad kwota odszkodowania dla prezesa Zarzadu nie powinna przekraczac
kwoty 360 tys. zl.
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Wiasciciel Partners Group - odwolany z funkcji Prezesa Zarzadu FW Gniewczyna
SA w dniu 7 marca 2003 r. - poinformowat Zarzad, ze prawa majatkowe wynika-
jace z umowy z dnia 28 maja 2002 r. przelat na rzecz Metalsklad Sp. z o.0. z sie-
dziba w Siewierzu. Zarzad FW Gniewczyna zawart w dniu 29 kwietnia 2003 r.
z ww. firmg porozumienie w sprawie termindéw wyptaty odszkodowania. Zgodnie
z tym porozumieniem, FW Gniewczyna SA miata wyplaci¢ réwnowartosc
500 000 euro, tj. 2 140 650 zt, w 4 rownych ratach w terminach do 20 maja,
5120 czerwca oraz 7 lipca 2003 r.

FW Gniewczyna SA wyplacita odszkodowania w okresie wrzesien - gru-
dzien 2003 r., przekraczajac tym samym terminy okreslone w omawianym poro-
zumieniu. W konsekwencji tego FW Gniewczyna SA poniosta laczne koszty
zwigzane z wyplata tego odszkodowania w wysokosci 2 357 339 zt. Obok kwoty
odszkodowania Spéika poniosta bowiem dodatkowe koszty (sadowe, adwokackie,
egzekucji) oraz odsetki w lacznej kwocie 216 689 zt. Uwzgledniajac nawet
wspomniang wyzej kwotg 360 tys. z, tj. odszkodowania w wysokos$ci rocznego
wynagrodzenia Prezesa Zarzadu, w ocenie Izby, powstata z tego tytutu szkoda
w mieniu FW Gniewczyna SA wyniosta 1 997 339 zi.

Dziataniem niegospodarnym bylo — w ocenie Izby - nieterminowe regulowanie
w latach 2000-2003 przez FW Gniewczyna SA zobowiazan budzetowych, co
skutkowalo naliczeniem odsetek w wysokosci odpowiednio: 134 003,4 zi,
157 983,9 z1, 19 806 zt 1413 912,4 zt. Przyczyn wystapienia tej sytuacji upatry-
wac nalezy takze - poza czynnikami oméwionymi wyzej - we wzroscie kosztow
0g0lnego zarzadu oraz wzroscie zatrudnienia w 2003 r., pomimo spadku przycho-
dow ze sprzedazy irentownosci produkcji. Koszty ogbélnego zarzadu w 2002 r.
wynosity 13 1472 tys. zt 1 byly wyzsze 05,6% w poréwnaniu do 2001 r.
W 2003 r. koszty te wzrosly o dalsze 22,4% 1 wynosity 16 089,7 tys. zi. Majac na
wzgledzie wykazane wyzej 28% zmniejszenie warto$ci przychodéw w 2003 r.
w poréwnaniu do roku poprzedniego, zwigkszenie w tym roku kosztow ogdlnego
zarzadu o 2 942,5tys. 7zt stanowilo — zdaniem Izby — wydatek ekonomicznie nie-
uzasadniony. Na tle sytuacji ekonomiczno-finansowej FW Gniewczyna SA, uwa-
g¢ Izby zwrdcily relatywnie wysokie koszty wynagrodzen cztonkéw Zarzadu.
Wynagrodzenia wyplacone cztonkom Zarzadu wynosity 999,8 tys. zt w 2002 r.,
1 839,6 tys. zt w 2003 r. 1 761,9 tys. zt w I pétroczu 2004 r. Z tych samych wzglg-
dow za nieuzasadniony ekonomicznie nalezy uzna¢ wzrost przecigtnego stanu
zatrudnienia, a mianowicie z 930 os6b w 2002 r. do 1 011 oséb w 2003 r.

W kontekscie ww. zaleglosci budzetowych, krytycznie oceni¢ nalezy fakt
udzielenia w dniu 14 marca 2002 r. przez FW Gniewczyna SA, akcjonariuszowi,
tj. Feniks Inwestycje pozyczki w wysokosci 200 000 zt na okres 1 roku,
z przeznaczeniem na zakup akcji.

SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA ZNTK MINSK MAZOWIECKI SA
PO SPRZEDAZY JEJ AKCJI PRZEZ NFI

W latach 2002-2004 ZNTK Minsk Maz. SA zwigkszyla zatrudnienie ogdltem
7 349 do 469 osob, tj. 0 34,4%. W ocenie Izby, czynniki te miaty wptyw na rela-
tywnie korzystniejsza sytuacj¢ tej Spotki w latach 2003-2004. Niemniej jednak
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wyniki kontroli wykazaty istnienie niewykorzystanych mozliwosci w tym zakre-
sie.

W 2004 r. w poréwnaniu ze stanem na koniec 2002 r. warto$¢ aktywoéw ogétem
Spotki zwigkszyta sig z 31 500,7 tys. zt do 45 490,2 tys. zi, tj. 0 40,4%. Najwigk-
szy w liczbach bezwzglednych przyrost aktywow dotyczyt naleznosci krotkoter-
minowych, ktérych wartos¢ zwigkszyta si¢ z 19 297,8 tys. zt do 29 165,7 tys. zt
(0 79%) oraz zapasoéw, ktére w poréwnywanych latach wzrosty z 3 469,6 tys. zt
do 4 373 tys. zt (0 26%).

Wzrost wartosci aktywow w ww. okresie o 13 989,5 tys. zt zostat w 40,5%
sfinansowany przyrostem kapitatu wlasnego, ktory zwigkszyt si¢ z 8 592,2 tys. zi
do 14 256,5 tys. z1 (0 5 664,3 tys. z1), tj. 0 65,9%. Podobnej skali dynamika doty-
czyla poziomu zobowiazan krétkoterminowych, ktére wzrosty w analizowanym
okresie z 15 884,4 tys. zt do 25719 tys. zi, tj. 0 61,9%. Zwrécit przy tym uwage
Izby ponad 3,5-krotny wzrost zobowiazan publiczno-prawnych (z 1 777,6 tys. zt
do 6 257,7 tys. zt.

W latach 2002-2004 Spoétka osiagata dodatni wynik na sprzedazy, majacy zasad-
niczy wptyw na poziom dodatnich wynikéw finansowych z caloksztattu dziatal-
nosci. W 2002 r. ZNTK Minsk Maz. SA uzyskala dodatnie saldo na pozostalej
dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 1 111,2 tys. zl, przy czym wykazata jedno-
cze$nie ponad 3-krotnie wigkszy ujemny wynik na przychodach i kosztach finan-
sowych - w wysokosci 3 479 tys. zt. Odwrotna sytuacja miata miejsce w nastgp-
nych dwdch latach, w ktérych ujemnym saldom na pozostalej dziatalnosci opera-
cyjnej w wysokosci kolejno 1 908,5 tys. zt 1 2 017,6 tys. zt towarzyszyly wyzsze
od kosztow przychody finansowe, odpowiednio o 1 436,2 tys. zt1515,7 tys. zt.

W ocenie Izby, nie znajdowal uzasadnienia, na tle wynikow ekonomiczno-
finansowych ZNTK Minsk Maz. SA, wzrost poziomu kosztéw ogdélnych zarzadu
Spotki. W poréwnaniu do 2002 r., w ktérym koszty te wyniosty 1 600,1 tys. z1,
w latach 2003-2004 wzrosty one kolejno do 5 299,7 tys. zt 1 6 323 tys. zi, tj. od-
powiednio o 231,2% i o 295,2%. Sytuacja powyzsza byla m.in. konsekwencja
wzrostu liczby 1 poziomu wynagrodzen cztonkéw Zarzadu oraz utworzenia sta-
nowisk doradcoéw Prezesa Zarzadu. Zdaniem Izby, brakowalo dostatecznego uza-
sadnienia dla pozostawienia na podobnych warunkach ptacowych i przyznawania
samochodow stuzbowych, bez koniecznosci przebywania w siedzibie ZNTK

Minsk Maz. SA dwdch bytych cztonkéw Zarzadu. Osoby te zatrudniono w Spoétce

na podstawie uméw o pracg, ktore zawart Zarzad Spoiki.

e Byly Prezes Zarzadu swiadczy! pracg od 18 wrzes$nia 2002 r. na czas nieokre-
slony z wynagrodzeniem 14 000 zt plus miesigczna uznaniowa nagroda (pre-
mia) w wysokosci do 3 000 zi, jako doradca Prezesa Zarzadu, odpowiedzialny
za kontakty z PKP i realizacj¢ umow z PKP;

e Byly Wiceprezes Zarzadu swiadczyt pracg od 17 wrzesnia 2002r. do
13 marca 2003 r. z wynagrodzeniem 11 000 zt plus miesigczna uznaniowa na-
groda (premia) w wysokosci do 3 000 zl, jako doradca Prezesa Zarzadu ds.
strategii Spotki 1 wytworzenia struktur Spoétki (po rozwiazaniu umowy, z tego
tytutu faczne wynagrodzenie za $wiadczenia wyniosty 96 728,49 zt).
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Restrukturyzacja
Spotki

SPRZEDAZNY JEJ AKCJI PRZEZ NF

Najwyzsza Izba Kontroli pozytywnie ocenita dziatania restrukturyzacyjne w celu
zmniejszenia zaleglosci ptatniczych, podjgte przez Zarzad ZNTK Nowy Sacz SA
w 2002 r. na podstawie postanowien ustawy zdnia 30 sierpnia 2002 r.
o restrukturyzacji niektérych naleznosci publicznoprawnych od przedsiebiorcow??

Spoéika ztozyta wnioski o restrukturyzacje zobowiazan do Urzedu Skarbowego
w Nowym Saczu, Zakladu Ubezpieczen Spotecznych Oddzial w Nowym Sa-
czu, Panstwowego Funduszu Oséb Niepelnosprawnych oraz Prezydenta Mia-
sta Nowy Sacz. Uzasadnila je tym, ze ZNTK Nowy Sacz SA utracity zdolno$¢ do
konkurowania na rynku, nastgpita utrata ptynnosci finansowej i spadek wartosci
sprzedazy. W wyniku pozytywnych decyzji organéw podatkowych w sprawie
zobowiazan ZNTK Nowy Sacz SA, na poczatku 2004 r. zostata Spétce umorzona
kwota 19 732 tys. zt.

Réwnolegle ze ztozeniem ww. wniosku, Zarzad Spoétki podjal wielokierunkowe
dziatania restrukturyzacyjne.

Zarzad ZNTK Nowy Sacz SA zawart z PKP SA porozumienie®® w sprawie spta-
ty zadluzenia. Przewidywalo ono nienaliczanie odsetek ustawowych i 1% upust
od naleznosci gléwnej. Porozumienie to nie byto jednak realizowane, dlatego tez
ZNTK Nowy Sacz SA windykowata cz¢§¢ wierzytelnodci poprzez umowy cesji
warunkowej. W ten sposéb odzyskano 21,7 min zt za odptatno$cia 12% kwoty
wierzytelnosci w PKP SA 11,9 mln zt za odplatnoscia 10% kwoty wierzytelno-
$ci w Fabryce Wagon SA.

Elastycznie limitowano zatrudnienie w zalezno$ci od potrzeb produkcyjnych.
Koszty odpraw i odszkodowan z tytutu zwolniefi pracownikéw wyniosty og6-
tem 2 389,7 tys. zt. Dokonano uproszczenia systemu wynagrodzen ktére pozwo-
lito na rozwigzanie rezerwy na nagrody w wysokos$ci 1,5 mln zt i ograniczenie
zatrudnienia w komorce plac.

Dokonano likwidacji zbgdnych $rodkéw trwatych o wartosci ok. 5,5 min zt.
Skutkowato to obnizeniem odpiséw amortyzacyjnych i zmniejszeniem si¢ kwoty
podatkéw od nieruchomosci. Wielko§¢ nakladéw inwestycyjnych poniesionych
na odtworzenie parku maszynowego w latach 2002-2003 wyniosta ok.
3,6 mln zt. Poprzez lepsze wykorzystanie posiadanego potencjatu technicznego
i produkcyjnego dokonano obnizenia udziatu ustug obcych w wartosci przycho-
déw ogoétem w latach 2000-2002 odpowiednio z 12,3% i 9,8% do 4,9%. Miato
to szczegllne znaczenie w okresie braku $rodkéw finansowych i niemozliwosci
zaciagania kredytow.

Efektem realizacji dzialan restrukturyzacyjnych byta poprawa od 2002 r. wyni-
koéw finansowych ZNTK Nowy Sacz SA. W 2002 r. w rachunku wynikéw wyka-
zano poprawe na wszystkich poziomach dziatalnosci ZNTK Nowy Sacz SA. Pro-
wadzona restrukturyzacja kosztow (w duzej czgSci stalych) przyniosta efekty
w postaci wigkszego tempa spadku kosztow wytworzenia produktéw oraz ogél-
nych zarzadu 1 w konsekwencji uzyskania 6% rentownosci sprzedazy. Skuteczna
windykacja naleznos$ci, a takze czg$ciowa ich sprzedaz umozliwita rozwiazanie

32 Dz. U. 22002 1., Nr 155, poz. 1287 ze zm. (dalej: ustawa restrukturyzacyjna)
33 Porozumienie z dnia 12 lutego 2002 1.
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rezerw na naleznosci odzyskane oraz dokonanie sprzedazy trudnych wierzytelno-
sci. Zadtuzenie Spotki wobec budzetu, na skutek podjgtej restrukturyzacji dlugéow
oraz umorzenia niektérych zobowiazan, zmniejszylo si¢. Spotka zaczeta wykazy-
wac zysk na sprzedazy, gdyz ograniczyta wydatnie, az o 31% koszty sprzedazy.
Dziatania te spowodowaly, ze Spétka zakonczyta 2002 r. zyskiem w wysokosci
2 960 tys. zt.

Kontynuacja dziatan restrukturyzacyjnych w 2003 r. przyniosta rezultaty
w postaci wyzszego o 20% tempa wzrostu sprzedazy niz kosztow, w efekcie cze-
go Spoéika odnotowata zysk netto w wysokosci 19 012,6 tys. zt. Wzrost wartosci
zamOwien umozliwit zwigkszenie przecigtnego zatrudnienia do 1 558 pracowni-
kow, tj. 0 425 osoby. W 2003 r. Spétka podjeta dziatania w celu zaprzestania re-
gulowania ptatnosci w formie kompensat i cesji wierzytelnosci PKP SA, dzigki
czemu w nastgpnym roku nie ponoszono juz dodatkowych kosztéw ich obstugi.

SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA PZNTK SA PO SPRZEDAZY
JEJ AKCJI PRZEZ NFI

Najwyzsza Izba Kontroli negatywnie ocenia dziatania wladz PZNTK SA po
sprzedazy w grudniu 2001 r. akcji przez Narodowe Fundusze Inwestycyjne,
w tym przez Narodowy Fundusz Inwestycyjny Octava SA, posiadajacy pakiet
wiodacy akcji tej Spotki. Brak dzialan dostosowawczych do zmieniajacych sig
warunkéw rynkowych oraz podejmowanie niewtasciwych decyzji, spowodowaty
narastajace trudnosci ekonomiczno-finansowe, pomimo otrzymanej pomocy pu-
blicznej na podstawie ustawy restrukturyzacyjnej.

W 2001 r., tj. roku sprzedazy przez NFI akcji PZNTK SA, Spétka wykazala przy-
chody ze sprzedazy na poziomie 47 655,8 tys. zt. W poréwnaniu do tego wyniku,
w kolejnych dwoéch latach  wartos¢  przychodéw  wrzrastata, kolejno do
57 820,5 tys. z 1 do 80 892,9 tys. zi, tj. odpowiednio o 21,3% 1 69,7%. W efekcie
w latach tych Spétka osiagneta dodatni wynik na sprzedazy w kwocie kolejno
1 335,5tys. zt 1 7473 tys. zt. W 2004 r. nastapil jednakze gwattowny spadek
przychodéw do 46 092,6 tys. zt (0 43%), a wigc do poziomu nizszego od wyko-
nania w 2001 r. W 2004 r., pomimo straty na sprzedazy w wysokosci
5303,9 tys. zt, PZNTK SA wykazata zysk netto w kwocie 7 088,5 tys. zt. Byt on
efektem zakofczenia procesu restrukturyzacji finansowej, realizowanej na pod-
stawie ustawy restrukturyzacyjnej. W okresie 5 miesigcy 2005 r. PZNTK SA od-
notowala zaledwie 9 233,8 tys. zt przychodoéw ze sprzedazy, co przy kosztach
dzialalnosci operacyjnej w kwocie 15 039,6 tys. zt oznaczalo powstanie straty
netto w wysokosci 5 606,3 tys. zt.

Stan ten byt spowodowany narastajacym zadluzeniem wobec ZUS i Urzedu
Skarbowego, co skutkowalo brakiem mozliwosci przedstawienia w przetargach
zaswiadczen, wymaganych przez zamawiajacych, stanowiacych jedna z form
gwarancji nalezytego wykonania kontraktu. W tym czasie zakonczyt si¢ rowniez
trzyletni okres umowy z PKP Cargo na remont lokomotyw. Realizacj¢ zaméwiehn
uniemozliwiat ponadto brak srodkéw finansowych na zakup cz¢séci. Kary z tytutu
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nieterminowej realizacji zaméwien w 2004 r. wynosity 1 976,3 tys. zt, a za 5 mie-
sigcy 2005 r. 281,6 tys. zt.

Spotka otrzymata w 2004 r. pomoc publiczng w wysokosci przekraczajacej war-
tos¢ majatku. taczna kwota umorzonych zobowigzan wyniosta bowiem
70 187,1 tys. zt, podczas gdy wartos¢ majatku na koniec maja 2005 r. wyniosta
65 565,8 tys. zI. Pomimo udzielonej pomocy, przewyzszajacej wartos¢ majatku
Spoiki, jej kondycja ekonomiczna ulegta pogorszeniu. W dalszym ciagu narastato
zadluzenie. Na koniec maja 2005 r. zaleglosci z tytutu niezaptaconego podatku
VAT wynosity 1 858,9 tys. zt, a z tytulu zaliczek na podatek od os6b fizycznych
622,2 tys. zt.

Biorac pod uwage trudnag sytuacj¢ ekonomiczno-finansowa Spoéiki, za dziatanie
niegospodarne nalezy uzna¢ — w ocenie NIK — wniosek Zarzadu PZNTK SA
o przeznaczeniu na dywidende kwoty 4 000 tys. zt z zysku za 2004 r., powstalego
w wyniku uzyskania pomocy publiczne;].

Zgodnie z ww. wnioskiem Zarzadu, WZ podj¢lo 31 maja 2005 r. uchwalg
nr 4/2005 w sprawie podziatu zysku netto za rok obrachunkowy 2004, na mocy
ktérej, z zysku netto w wysokosci 7 088,5 tys. zt na wyptat¢ dywidendy prze-
znaczono 4 000 tys. zt, na kapitat zapasowy 3 088,5 tys. zt. Przeciwko przyjgciu
uchwaty gtosowali oraz zglosili swoj sprzeciw przedstawiciele akcjonariuszy:
firmy ,,Sigma” oraz Skarbu Pafistwa, a takze inny akcjonariusz - osoba fizyczna.
Uchwalq nr 5/2005 w sprawie terminu wyptaty dywidendy WZ postanowito od-
roczy¢ termin wyptaty dywidendy do pierwszego dnia miesigca, w ktérym
Spotka odzyska ptynnos¢ finansowa i jej wyptata nie spowoduje utraty tej ptyn-
nosci.

Nalezy podkresli¢, ze wykazany zysk netto powstal w wyniku zaksiggo-
wania umorzonych zobowigzan w pozycji przychody operacyjne. Wynik ten nie
odzwierciedlat zatem prawdziwej sytuacji finansowej PZNTK SA. W przypadku
bowiem wytaczenia - w rachunku ekonomicznym - powyzszego umorzenia,
Spotka zakonczytaby dziatalno§é w 2004 r. strata w wysokosci 7 863 tys. zl.

Ustalenia kontroli wskazaly, ze do pogorszenia si¢ sytuacji ekonomiczno-
finansowej Spoiki przyczynity sig takze dziatania Zarzadu — poczawszy od 2003 r.
— noszace znamiona niegospodarno$ci. Polegaly one m.in. na angazowaniu firm
z udzialem podmiotéw powiazanych kapitalowo z wiascicielami 51,23% akcji
Spoitki, do $wiadczenia ustug zbednych lub po zawyzonych cenach. Kontrola nie
odnotowata natomiast zadnych inwestycji kapitalowych, czy technologicznych
w Spoéice ze strony tych wiascicieli.

Dzialaniem nieuzasadnionym gospodarczo byla zmiana wykonawcéw ustugi
ochrony mienia, a takze $wiadczenie po niskich cenach ustug przechowywania
lokomotyw.

Kontrola NIK nie stwierdzita merytorycznego uzasadnienia dla rozwiazania 15
kwietnia 2003 r. umowy z MAKROPOL Spétka z o.0. w Poznaniu, na ochro-
n¢ mienia za kwotg 20 tys. zt netto, waloryzowana wskaznikiem wzrostu cen
towaréw iustug, a nastgpnie zawarcia - 30 kwietnia 2003 r. — tego rodzaju
umowy z MARPOL Sp. z 0.0. wPoznaniu pierwotnie za wynagrodzeniem
w wysokodci 22 tys. zt netto, zwigkszonego od marca 2004 r. do kwoty
29,5 tys. zt netto. W konsekwencji tych decyzji, PZNTK SA poniosta dodatko-
we koszty w kwocie ponad 263 tys. zt na rzecz MARPOL. Izba zwrdcita uwagg,
ze wladcicielka 97% udziatéw w firmie MARPOL posiadata réwniez 11,57%
akcji PZNTK SA.

39



W dniu 1 kwietnia 2005 r. PZNTK SA zawarta z firma POLSKI TABOR
Sp. z 0.0. w Warszawie umowg przechowania 66 szt. lokomotyw SP 32 za mie-
sigcznym wynagrodzeniem w kwocie 20 tys. zt netto. W § 1 pkt 6 tejze umowy
wiasciciel tychze lokomotyw zobowigzat si¢ do zapewnienia na wlasny koszt
ich ochrony przez firm¢ zaakceptowang przez PZNTK SA. Zawierajac t¢ umo-
w¢ Zarzad Spoétki nie uwzglednit faktu, iz stosownie do umowy z MARPOL
z 5 stycznia 2005 r. PZNTK SA zobowiazana byla placi¢ tej firmie za ochrong
lokomotyw miesigczne wynagrodzenie w wysokoS$ci 10 tys. zt netto. W wyniku
tego PZNTK SA zamiast w I pétroczu 2005 r. uzyskaé¢ przychdéd w wysokosci
146.,4 tys. z1 poniosta zbgdny wydatek w kwocie 73,2 tys. zi.

Z ustalen kontroli wynika ponadto, Ze poréwnawcze koszty przechowania
ww. lokomotyw w firmie H. Cegielski SA w Poznaniu na podobnych warun-
kach wyniostyby 79,2 tys. zt miesigcznie. Natomiast koszty postoju lokomotyw
na torach ogélnodostgpnych PKP Polskich Linii Kolejowych SA wynosityby
od 788,41 do 9 572,49 zt na miesiac brutto, w zaleznosci od obcigzenia rucho-
wego linii kolejowej. Dodatkowo koszt stalego dozoru Strazy Ochrony Kolei
wynidstby 42 040,22 zt miesig¢cznie.

W ocenie Izby dziataniem niegospodarnym bylo zawarcie dwoch umoéw
z Przedsi¢biorstwem Wielobranzowym A~INVESTMAR” Sp. z o.0.
w Poznaniu, co narazito Spéike na straty i1 zbedne koszty.

PZNTK SA zakupita 8 lipca 2004 r. dwie niesprawne technicznie lokomotywy
spalinowe ST-44 od INVESTMAR, ktéra reprezentowal wiasciciel, petniacy
réwnoczes$nie funkcj¢ cztonka Rady Nadzorczej PZNTK SA. W opinii NIK, wa-
runki zawartej umowy byty niekorzystne dla nabywcy ze wzgledu na obowigzek
dokonania przedplaty, stanowiacej petng ceng¢ lokomotyw, tj. 359.9 tys. zt za
sztuk¢ oraz pokrycie kosztéw ich transportu w wysoko$ci 23,8 tys. zt. Transak-
cja powyzsza okazala si¢ niekorzystna dla PZNTK SA, co moze §wiadczy¢
réwniez o niedokonaniu wlasciwego rozpoznania rynku. Do dnia odbioru loko-
motyw wplacono zaliczkowo (w trzech ratach) kwotg 500 tys. zi, a pozostala
kwotg¢ sptacono do 28 lutego 2005 r. (w 5 ratach) oraz kompensata nalezno$ci
i zobowigzan. W wyniku procesu remontowego i zawartych uméw sprzedazy
nadwozia lokomotywy (Rail Polska) oraz czgsci i podzespoléw po regeneracji
zuzytych w innych naprawach lokomotyw, uzyskano do dnia zakonczenia kon-
troli kwotg 4369 tys.zt. W wyniku tego PZNTK SA poniosta stratg
w wysokosci 306,7 tys. zt.

W piSmie z 12 stycznia 2004 r. do PZNTK SA, firma INVESTMAR pro-
sifa o przygotowanie oferty na naprawe gtdwna lokomotywy spalinowej serii
SM 42 informujac, ze Spétka otrzyma w tej sprawie zapytanie ofertowe od In-
ternational Paper Kwidzyn SA. W nastgpstwie tego pisma, Prezes Zarzadu
iczlonek Zarzadu, wystgpujacy w imieniu PZNTK SA, zawarli 15 stycznia
2004 r. z firma INVESTMAR umowg¢ agencyjng nr 1/2004 na okres do konca
2004 r., dotyczaca realizacji na rzecz i w imieniu producenta czynnosci akwizy-
cyjnych w kraju i za granicqg w zakresie ustug i wyrobéw wykonywanych przez
Producenta, w ktdrej okre§lono prowizje w wysoko$ci 5% wartosci kontraktu
netto. Po wykonanej naprawie lokomotywy i jej odbiorze 23 czerwca 2004 r.,
firma INVESTMAR wystawita 2 lipca 2004 r. faktur¢ na kwotg prawie
11 tys. zI brutto. Faktura zostata zaptacona przez PZNTK SA 8 lipca 2004 r.
niezgodnie z § 5.3 umowy, tj. w dniu, gdy nie bylo jeszcze wiadomo kiedy
wptyna $rodki od zleceniodawcy. Kontrola NIK stwierdzita, ze w latach 2000-
2003 PZNTK SA realizowal naprawy 4 lokomotyw dla International Paper
Kwidzyn bez udziatu po$rednikéw.

W ocenie Izby, dziataniem niegospodarnym Zarzadu w aktualnej sytuacji ekono-
micznej Spotki bylo zwigkszanie wynagrodzen dla czgsci cztonkéw wiladz Spotki,
posiadajacych tacznie wigkszosciowy pakiet jej akcji, w wysokosci nie majacej
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Niegospodarne
umowy z cztonkami
Zarzadu PZNTK SA

odzwierciedlenia w wynikach ekonomicznych PZNTK SA. Konsekwencja takie-
go dziatania byly zbgdne koszty w postaci wyptat z funduszu osobowego
1 bezosobowego Spoétki, w okresie od pazdziernika 2003 r. do kwietnia 2005 r.
w facznej wysokosci 283,5 tys. zt. Podobne skutki dla Spétki niosty 3 umowy
leasingowe na 3 samochody osobowe.
PZNTK SA zawarta 30 wrzesnia 2004 r. z Finnacial Trust Corporation
PL Sp. z 0.0. w Poznaniu umowy leasingu na samochdéd osobowy Mercedes-
Benz E 320 CDI o wartosci 256,6 tys. zt oraz dwa samochody osobowe Skoda
SuperB Sedan Comfort 1,9 TDI o warto$ci 83,6 tys. zt kazdy. Wedlug stanu na
27 lipca 2005 r. zaleglodci w sptacie rat wynosity 6 496,7 zt. Zgodnie z umowa
dalsze raty leasingowe winny by¢ regulowane:
e za samochdéd Mercedes-Benz E 320 do V 2005 r. po 5 360,48 z1, od VI-
VII 2005 . po 3 372,55 z, od IX 2005 1. do IX 2008 r. po 5 548,13 zi,
e za kazdy samochdd Skoda SuperB do V 2005 r. po 1 952,21 zt, od VI-VIII
2005 1. po 976,32 z1, od IX 2005 r. do IX 2008 1. po 2055,92 zt.
Z wyjasnien Prezesa Zarzadu PZNTK SA, przekazanych Izbie po zakon-
czeniu kontroli wynika, ze Spétka zbyta firmie Sigma Sp. z 0.0. samochdd mar-
ki Mercedes, natomiast ze wzgledu na konsekwencje finansowe w postaci kar
umownych, w przypadku rezygnacji z uméw leasingowych. Spétka zmuszona
zostata do kontynuowania uméw na leasing pozostaltych samochodéw. Niemniej
jednak poniesiony dotychczas wydatek w kwocie blisko 59 tys. zf na leasing
samochodu Mercedes byt — zdaniem Izby — zbednym kosztem Spéiki.

Izba negatywnie ocenia zawarcie umow o pracg z cztonkami Zarzadu PZNTK SA

z naruszeniem przepisOw obowiazujacych w Spoétce, co stanowi zagrozenie po-

wstania zobowiazan na taczna kwote 1 179,8 tys. zt. W ocenie Izby, bylo to dzia-

fanie niegospodarne.
Wysokos¢ wynagrodzenia dla czlonkéw Zarzadu PZNTK SA ustalono

w Uchwale 1V/55/2004 Rady Nadzorczej z dnia 17 wrze$nia 2004 r. Zgodnie z ta

uchwala, wynagrodzenie dla Prezesa Zarzadu wynosito 8 000 zt tytulu umowy

o pracg plus 4 000 zt z tytulu petlienia funkcji. Wiceprezesi Zarzadu powinni

otrzymac¢ z ww. tytuldw odpowiednio: 7 500 zt 1 3 500 zt. Uchwata nr IV/69/2005

z 11 maja 2005 r. Rada Nadzorcza oddelegowata czlonka Rady do zawarcia

uméw o prac¢ z czlonkami Zarzadu na zasadach okreslonych w uchwale

IV/55/2004. Delegowany cztonek Rady zawart 12 maja 2005 r. z Cztonkami Za-

rzadu umowy o pracg® z naruszeniem ww. uchwaty, rozszerzajac zakres uméw o:

e premie funkcyjne w wysokosci 4 000 zt brutto dla Prezesa Zarzadu 1 3 500 zt
brutto dla Wiceprezesow Zarzadu, jezeli w ktdrymkolwiek z miesigcy kalen-
darzowych obowiazywania umowy Czlonkowi Zarzadu nie zostanie przyzna-
ne odrgbne wynagrodzenie z tytulu petnienia funkcji w sktadzie Zarzadu
Spoiki;

e dodatkowe klauzule o zakazie konkurencji, obowiazujace w czasie trwania
umowy 1 przez okres 3 lat po jej zakonczeniu, w ktérym to okresie Spéika zo-
bowigzana byla wyplaca¢ odszkodowanie miesigczne w wysokosci 70% s$red-
niego miesi¢cznego wynagrodzenia z ostatnich 6 miesigcy poprzedzajacych
dzien rozwigzania umowys;

34 . . ..
zwane umowami menedzerskimi.
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4.1.

4.2.

Protokoty
kontroli

e odprawe przyznawana w przypadku rozwigzania niniejszej umowy przez
Spotke z przyczyn nie lezacych po stronie pracownika w wysoko$ci wynagro-
dzenia za ostatnie 18 miesigcy.

Prezes Zarzadu PZNTK SA oraz dwaj Wiceprezesi Zarzadu zostali 15 lipca
2005 r. odwolani przez Radg¢ Nadzorcza ze skladu Zarzadu i zwolnieni
z obowiazku $wiadczenia pracy. Do dnia zakonczenia kontroli, zadna z uméw
o pracg nie zostala zmieniona ani wypowiedziana. Nieuregulowanie tej kwestii
powoduje comiesigczny przyrost zobowigzan pracowniczych, stanowiacych koszt
Spotki. W konsekwencji  ww. dodatkowych postanowien umownych,
w przypadku rozwiazania umowy o pracg z dniem 31 sierpnia 2005 r., Cztonko-
wie Zarzadu moga domagac si¢ od Spétki odszkodowan i odpraw z tytutu:
e klauzuli o zakazie konkurencji — w tacznej kwocie 856,8 tys. zi, z tego Prezes
Zarzadu 302,4 tys. zt, pozostali 2 Cztonkowie Zarzadu 554,4 tys. zl;
e odpraw: — w lacznej kwocie 323 tys. zl, z tego Prezes Zarzadu 114 tys. z1, po-
zostali 2 Czlonkowie Zarzadu 209,0 tys. zt.

Informacje dodatkowe o przeprowadzonej kontroli

Przygotowanie kontroli

Przeprowadzona przez Departament Gospodarki, Skarbu Panstwa i Prywatyzacji
kontrola dziatalnosci NFI w okresie poprzedzajacym sprzedaz wiodacych pakie-
tow akcji niektorych spétek parterowych zwigzanych z produkcja i remontami
taboru kolejowego, a nastgpnie przebiegu procesu sprzedazy tych akcji i skutkéw
ekonomiczno-finansowych bgdacych nastgpstwem wyboru dla tych spéfek nie-
wiarygodnych finansowo inwestorow, miata charakter kontroli doraznej. Podsta-
we¢ podjecia tej kontroli stanowita skarga organizacji zwiazkowych, dziatajacych
przy ZNTK Minsk Maz. SA, ktére w obawie o wystapienie nieprawidlowosci
sygnalizowanych w innych podmiotach — zblizonych pod wzgledem profilu pro-
dukcji 1 struktury wilascicielskiej — zwrdcily si¢ do Izby z prosba o zbadanie dzia-
tan zarzadczych oraz gospodarowania zasobami majatkowymi tej Spétki. Kontro-
la dorazna, podjgta zostala rowniez w zwiazku z mozliwym wystapieniem podob-
nych nieprawidlowosci przy sprzedazy przez niektore NFI akcji spotek partero-
wych tej branzy, sygnalizowanym przez Podsekretarza Stanu w MSP oraz parla-
mentarzystow.

Postepowanie kontrolne
I dziatania podjete po zakonczeniu kontroli

Sposréd 7 sporzadzonych protokotéw kontroli, 4 zostaty podpisane bez zastrze-
zen, 2 po rozpatrzeniu zastrzezen, natomiast nie zostat podpisany protokét kontro-
li NFI Hetman SA. Prezes Zarzadu NFI Hetman SA nie przedstawil pisemnego
wyjasnienia w sprawie odmowy podpisania protokotu kontroli, w terminie 7 dni
od jego otrzymania w dniu 10 wrze$nia 2004 r., jak stanowit art. 57 ust 1 ustawy
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Wystapienia
pokontrolne

Zastrzezenia do
wystapien
pokontrolnych

zdnia 23 grudnia 1994 r. o Najwyzszej Izbie Kontroli*® (dalej: ustawa o NIK).

W pismie do NIK z 11 lutego 2005 r., a wigc po 5 miesigcach, Zarzad NFI Empik

Media & Fashion SA (d. NFI Hetman SA) poinformowal, Ze ,,nie podpisat proto-

kotu kontroli z 10 wrzesnia 2004 roku gdyz nie posiada wiedzy na temat zdarzen

w nim opisanych.”

Zastrzezenia do protokotu kontroli ztozyli:

3) Zarzad ZNTK Minsk Maz. SA. Sposréd ztozonych tacznie 23 zastrzezen: 14
kontrolerzy uznali w calo$ci, 7 czgsciowo, zas 2 zastrzezenia zostaly oddalone
w catosci. Po dokonaniu stosownego uzupetnienia protokotu kontroli, zostat
on podpisany przez Zarzad ZNTK Minsk Maz. SA.

4) Prezes Zarzadu VII NFI SA. Zastrzezenia dotyczyly kwestii dokumentowania
w protokole przez kontrolera ustalen kontroli, w tym nie przestuchania w cha-
rakterze Swiadka bytych cztonkéw Zarzadu, ktérzy podejmowali decyzje objg-
te badaniem. Kontroler dokonat w czterech punktach protokotu uzupeien
w postaci zamieszczenia wykazu osob, ktore podpisaty omawiane tam doku-
menty, a takze wskazal imiennie osobg¢ odpowiedzialng za decyzje VII NFI
SA objete kontrola. W piSmie znak L.dz. 1013/204 z 20 sierpnia 2004 r., skie-
rowanym do Dyrektora Departamentu Gospodarki, Skarbu Panstwa
1 Prywatyzacji, Prezes Zarzadu VII NFI SA podtrzymat zastrzezenia do proto-
kotu kontroli zlozone wczesniej kontrolerowi NIK, natomiast 25 sierpnia
2004 r. podpisat protokét kontroli. Komisja Odwotawcza, powotana przez Dy-
rektora Departamentu Gospodarki, Skarbu Panstwa i Prywatyzacji, po rozpa-
trzeniu powyzszych zastrzezen, oddalifa je w catosci. Uchwata Komisji Od-
wolawczej zostata zatwierdzona przez Wiceprezesa NIK 6 pazdziernika
2004 r., o czym kontrolowany zostal powiadomiony.

Najwyzsza Izba Kontroli skierowata do wszystkich podmiotéw objgtych kontrola,
wystapienia pokontrolne, w ktérych zawarte zostaly oceny i uwagi dotyczace
stwierdzonych nieprawidlowosci w obszarach dziatalnosci objgtych badaniami
NIK. Kierowane byly réwniez wnioski pokontrolne zmierzajace do usprawnienia
dziatalnosci tych podmiotow.

Na podstawie art. 61 ust. 1 12 ustawy o Najwyzszej Izbie Kontroli, 5 adresatow

wystagpien pokontrolnych zlozylo zastrzezenia. Zastrzezenia do ocen, uwag

1 wnioskéw NIK zawartych w powyzszym wystapieniach pokontrolnych zostaty

zgloszone przez:
1) Prezesa Zarzadu Foksal NFI SA i dotyczyly zawartych w wystapieniu Izby
znak KGP/41142-2/03 z dnia 14 stycznia 2004 r. negatywnych ocen w zakre-
sie:
® niezrealizowania przez Fundusz celow okreslonych w ustawie o nfi, w tym
braku reakcji na prosby ZNTK Minsk Maz. SA o pomoc finansowa, a tak-
ze braku wsparcia w podejmowanych przez ten podmiot dziataniach re-
strukturyzacyjnych;

* niewlasciwego wykonywania przez Fundusz obowiazkéw wiascicielskich,
w czgsci dotyczace] powolywania cztonkéw Rady Nadzorczej ZNTK

33 Dz. U. 22001 . Nr 85 poz. 937 ze zm.
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2)

3)

Minsk Maz. SA w tym liczby WZ, poswigconych zmianom w skladzie tej
Rady;

¢ nieprawidtowosci stwierdzonych w procesie przygotowania Funduszu do
sprzedazy akcji ZNTK Minsk Maz. SA (braku rzetelnej wiedzy na temat
rzeczywistej wartosci Spotki) oraz przeprowadzenia tej transakcji, w tym
nie sprawdzenia inwestorow pod katem ich wiarygodnosci finansowej;

e przekroczenie 14-dniowego terminu powiadomienia ZNTK Minsk Maz.
SA o sprzedazy jej akcji.

Uchwata z 12 lutego 2004 r., Komisja Odwolawcza uznata zastrzezenia co do

liczby odbytych Walnych Zgromadzen, poswigconych zmianom w skladzie

Rady Nadzorczej ZNTK Minsk Maz. SA. Pozostale zastrzezenia zostaly od-

dalone w catosci. Uchwata Komisji Odwotawczej zostala zatwierdzona przez

wlasciwego Wiceprezesa NIK 25 Iutego 2004 r., o czym kontrolowany zostat
powiadomiony.

Prezesa Zarzadu VII NFI SA 1 dotyczyly zawartych w wystapieniu Izby znak

1/03/002 KGP/41142-4/03 z dnia 15 listopada 2004 r. negatywnych ocen

w zakresie:

e braku skutecznych dziatah zmierzajacych do podwyzszenia wartosci FW
Gniewczyna SA;

¢ nieokreslenia przed sprzedaza akcji zadnych kryteriow doboru inwestora;

e sprzedazy akcji FW Gniewczyna SA na mniej korzystnych warunkach, od
prezentowanych w trakcie negocjacji oraz podmiotom o niskiej wiarygod-
nosci ekonomiczno-finansowe;j.

e wchodzenia Zarzadu VII NFI SA w kompetencje Rady Nadzorczej FW
Gniewczyna SA w kwestii zmiany Zarzadu tej Spoitki;

e braku w umowie sprzedazy akcji FW Gniewczyna SA jakichkolwiek zo-
bowigzan nabywcéw do dokonania inwestycji, badz tez podejmowania in-
nych dziatan, ktére zapewnityby w przysztosci rozwdj tej Spoiki;

e uczestnictwa VII NFI SA w probie obejscia przepisOw ustawy
o nabywaniu nieruchomosci przez cudzoziemcow, obowiazujacych w dniu
przeprowadzania ww. transakcji.

Uchwala z 6 grudnia 2004 r., Komisja Odwolawcza oddalita zastrzezenia

w catosci. Uchwata Komisji Odwolawczej zostala zatwierdzona przez wia-

sciwego Wiceprezesa NIK 20 grudnia 2004 r., o czym kontrolowany zostat

powiadomiony.

Zarzadu NFI Empik Media & Fashion SA 1 dotyczyly zawartych

w wystapieniu Izby znak 1/03/002 KGP/41142-3/03 z dnia 6 stycznia

2005 r. negatywnych ocen w zakresie:

e braku nalezytych staran przy realizacji postanowien art. 4 ust. 1 ustawy
o nfi, dotyczacych w szczeg6lnosci powigkszania wartosci akcji Fabryki
Wagon SA;

e dokonania sprzedazy wiodacego pakietu akcji Fabryki Wagon SA
w sposOb pospieszny i nieprzygotowany, w drodze negocjacji z jednym
nabywca, a wigc bez udziatu wigkszej liczby potencjalnych nabywcow,
a takze bez dochowania zobowiazania wobec MSP, dotyczacego objgcia
ww. sprzedaza takze pakietu akcji, nalezacego do Skarbu Panstwa;
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® braku ekonomicznego uzasadnienia dla okreslenia przez NFI Hetman SA
wartosci bilansowej 33% pakietu akcji Fabryki Wagon SA na poziomie
07zt

e uczestnictwa NFI Hetman SA w naruszeniu - przez Partner Marketing AG
- art. 12 ust. 3 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow, jak rowniez
w obejsciu ustawy o nabywaniu nieruchomosci przez cudzoziemcow;

e przekazania Prokuraturze Rejonowej w Ostrowie Wielkopolskim przez b.
Prezesa NFI Hetman SA nieprawdziwej informacji o dokonaniu sprzedazy
33% pakietu akcji Fabryki Wagon SA po uzyskaniu informacji o rozstrzy-
gnigciu przetargu na zakup 25% pakietu akcji Spoétki, nalezacego do Skar-
bu Panstwa;

® negatywnych skutkach uczestnictwa Fabryki Wagon SA w programie NFI;

e przekazania kontrolerowi NIK przez pelnomocnika Prezesa Zarzadu Em-
pik Media & Fashion SA informacji, iz Zarzad nie podpisze protokotu
kontroli oraz nie bedzie sktadat wyjasnien na temat odmowy jego podpisa-
nia.

Zglaszajacy zastrzezenia zanegowal jednoczesnie uprawnienia NIK do prze-
prowadzenia kontroli na podstawie art. 2 ust. 3 ustawy o NIK w zakresie
okreslonym w upowaznieniu do kontroli.

Uchwatla Nr 20/2005 z 6 kwietnia 2005 r., Komisja Rozstrzygajaca
w Najwyzszej Izbie Kontroli uznata zastrzezenia w czg¢sci dotyczace;j:

e oceny niedochowania przez NFI Hetman SA przyjetego wobec MSP zo-
bowiazania do prowadzenia procedury sprzedazy akcji Fabryki Wagon SA
z uwzglednieniem pakietu akcji nalezacego do Skarbu Panstwa. Zdaniem
Komisji Rozstrzygajacej, wobec wygasnigcia z uptywem 2000 r. porozu-
mienia z NFI Jupiter SA w sprawie wspdlnej sprzedazy ww. akcji,
w 2001 r. przestata rowniez obowiazywac jednostronna deklaracja, ztozo-
na przez NFI Hetman SA wobec MSP;

e oceny braku ekonomicznego uzasadnienia dla okreslenia przez NFI Het-
man SA wartos$ci bilansowej 33% pakietu akcji Fabryki Wagon SA na po-
ziomie ,,0” zt. Zdaniem Komisji Rozstrzygajacej, dokonana korekta warto-
sci akcji byla przedmiotem badania przez bieglego rewidenta, ktéry nie
wnidst do niej zastrzezen. Dokonujac tej oceny NIK nie sprecyzowatla na-
tomiast wedlug jakiego kryterium zostata ona sformutowana;

® stwierdzenia dotyczacego naruszenia przez Zarzad Empik Media & Fas-
hion SA art. 57 ustl ustawy o NIK, polegajace na nieudzieleniu wyjasnie-
nia odmowy podpisania protokotu kontroli. Zdaniem Komisji Rozstrzyga-
jacej, do wykonania czynnosci podpisania protokotu kontroli badz odmo-
wy jego podpisania uprawniony jest wytacznie kierownik jednostki kon-
trolowanej lub — w razie jego nieobecno$ci — osoba petnigca jego obo-
wigzki. W omawianym przypadku NIK nie dysponowata natomiast pisem-
nym stanowiskiem kierownika jednostki kontrolowane;.

Pozostate zastrzezenia zostaly oddalone w catosci.

4) Zarzadu FW Gniewczyna SA i dotyczyly zawartych w wystapieniu Izby
znak 1/03/012 LRZ 41113-1-04 z dnia 30 czerwca 2004 r. negatywnych
ocen w zakresie:
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5)

zaplaty za akcje FW Gniewczyna SA nabyte przez podmioty polskie ze
srodkéw pochodzacych w istotnej czgsci z zagranicy, a takze ustanowienia
obcokrajowcéw cztonkami wiladz tej Spotki;

zawartej przez Zarzad FW Gniewczyna z Fabryka Wagon Holding AG
umowy agencji Nr 62/2002/TR na okres 24 miesigcy;

umowy na produkcje i dostawg 52 szt. dwuosiowych krytych wagonéw
towarowych typu Hbbins-tt 309 i 149 szt. wagonéw typu Himrrs-tt 326,
zawartej pomig¢dzy Bombardier Transportation (Bahntechnologie) Germa-
ny GmbH & Co KG Niesky 1 Fabryka Wagon Holding AG,
a wystepujacymi jako konsorcjum producentéw: FW Gniewczyna SA oraz
Fabryka Wagon SA;

umowy o odszkodowanie dla Prezesa Zarzadu FW Gniewczyna SA
w przypadku odwolania go z funkcji Prezesa Zarzadu, zawartej przez
Przewodniczacego Rady Nadzorczej FW Gniewczyna SA.

Uchwata z 20 lipca 2004 r., Komisja Odwotawcza uznata zastrzezenia co do
oceny pierwszej, dotyczacej ustanowienia obcokrajowcéw cztonkami wiladz
FW Gniewczyna SA stwierdzajac, iz w aktach kontroli nie ma ustalen doty-
czacych obywatelstwa cztonkéw wiadz kontrolowanego podmiotu. Pozostate
zastrzezenia zostaty oddalone w calosci. Uchwala Komisji Odwolawczej zo-
stala zatwierdzona przez witasciwego Wiceprezesa NIK 30 sierpnia 2004 r.,
o czym kontrolowany zostat powiadomiony.

Prezesa Zarzadu Foksal NFI SA oraz Cztonka Zarzadu do wystapienia pokon-
trolnego z dnia 23 wrzesnia 2005 r., Nr KGP/41132-2/05, 1 dotyczyty nega-
tywnych ocen w zakresie:

wyboru potencjalnych nabywcéw akcji ZNTK Nowy Sacz SA przez firmeg
zarzadzajaca, w sposOb nieobjety zadna regulacja wewngtrzng, czy sprecy-
zowanymi kryteriami wspotpracy z Funduszem;

sprzedazy akcji ZNTK Nowy Sacz SA podmiotowi nie posiadajacemu
srodkéw wilasnych na zaptatg za akcje, a takze nie majacemu doswiadczen
w branzy kolejowej, a tym samym nie stwarzajacemu mozliwosci rozwoju
Spoiki;

nieuwzglednienia — przy wyborze przez Fundusz nabywcy akcji ZNTK
Nowy Sacz SA - informacji Zarzadu Spé6tki o niejasnej sytuacji finanso-
wej tego inwestora i profilu prowadzonej dzialalnosci, a takze podejrzenia,
ze rzeczywistym celem tej transakcji mogt by¢ zamiar wyprowadzenia ze
Spotki srodkow;

oraz wnioskOw pokontrolnych majacych na celu wyeliminowanie niepra-
widlowosci przy zbywaniu wiodacych pakietow akcji spotek parterowych.

Uchwala Nr 4/2005 z 7 listopada 2005r., Komisja Rozstrzygajaca
w Najwyzszej [zbie Kontroli:

oddalita w calos$ci zastrzezenia dotyczace oceny pierwszej i drugiej;

uznala czgSciowo zastrzezenia co do oceny trzeciej, w zakresie dotycza-
cym wysunigtej przez Zarzad ZNTK Nowy Sacz SA hipotezy co do rze-
czywistych zamiar6w kupujacego stwierdzajac, ze Fundusz nie dyspono-
wal instrumentami pozwalajacymi na weryfikacj¢ intencji kupujacego;
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e uznala w caloSci zastrzezenia dotyczace wnioskéw pokontrolnych,
w zwiazku z przekazaniem Komisji Odwotawczej informacji o sprzedazy
wiodacych pakietow akcji spéfek parterowych, przez co wnioski te aktual-
nie staty si¢ bezprzedmiotowe.

Najwyzsza Izba Kontroli nie formulowata wnioskéw pokontrolnych w przypadku
wystapienia pokontrolnego skierowanego do Syndyka Masy Upadtosci Fabryki
Wagon SA, a takze do ZNTK Nowy Sacz SA i1 Zarzadu NFI Empik Media & Fas-
hion SA, z uwagi iz w chwili zakonczenia kontroli podmioty te nie dziataty juz
z udzialem mienia Skarbu Panstwa. W wystapieniach pokontrolnych kierowanych
do pozostatych jednostek NIK wnioskowata o podjgcie nastgpujacych dziatan:

Zarzadu Foksal NFI SA3¢

1.

Podjecie dziatan ekonomiczno-organizacyjnych zmierzajacych do skuteczne-
go realizowania jednego z podstawowych celéw dziatania Foksal NFI, okre-
slonych w art. 4 ust. 1 ustawy o nfi.

Ustalenia skutecznych dzialan pozwalajacych na wykonywanie obowiazkow
wilascicielskich wobec spotek w ktérych Fundusz posiada kontrolny pakiet ak-
cji, m.in. poprzez staranny dobor oséb do rad nadzorczych tych spétek
1 egzekwowanie realizacji ich obowigzkow.

Wiasciwe przygotowywanie sprzedazy akcji/udzialow spotek, przede wszyst-
kim poprzez prawidtowa ich wyceng, a takze badanie wiarygodnosci poten-
cjalnych inwestoréw.

Zarzadu ZNTK Minsk Mazowiecki SA

1.

Podjgcie przez Zarzad Spoiki przedsigwzig¢ zmierzajacych do dywersyfikacji
zamOwien, a tym samym zmniejszenia uzaleznienia efektywnosci swojej dzia-
talnosci od kontraktow zawieranych z PKP.

Ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu Spéiki, stosownie do trybu
okreslonego w art. 378 §1 Ksh i postanowieniach Statutu Spoiki, zas dla do-
radcow Prezesa Zarzadu relatywnie do wynikéw ekonomiczno-finansowych
Spotki.

Zarzadu VII NFI SA

1.

Wiasciwe przygotowywanie sprzedazy akcji/udziatéw spodtek przede wszyst-
kim poprzez prawidlowa ich wyceng, a takze badanie wiarygodnos$ci poten-
cjalnych inwestorow.

2. Skuteczne realizowanie celéw okreslonych w art. 4 ust.1 ustawy o nfi.
Zarzadu FW Gniewczyna SA
1. Podjecie dziatan w celu wyegzekwowania od Fabryki Wagon SA zaplaty za

dostarczone wagony, w kwocie 10 980 tys. zt.

Przyjecie przez Zarzad zasady szczegblowego analizowania skutkow gospo-
darczych zawieranych uméw, w tym zwlaszcza pod katem technicznych moz-

3€ Dotyczy wystapienia Izby znak KGP/41142-2/03 z dnia 14 stycznia 2004 r.
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Zawiadomienia do
organow scigania

liwosci Spotki w terminowej realizacji zobowiazan produkcyjnych okresla-
nych w tych umowach.

3. Bezwzglednego przestrzegania termindw okreslonych w Ksh przy zwolywa-
niu WZ.

Zarzadu PZNTK SA

1. Doprowadzenie do konca negocjacji w sprawie zmiany niekorzystnych uméw
menedzerskich.

2. Podjgcia dziatan zmierzajacych do uchylenia uchwaty nr 4/2005 WZ z dnia
31 maja 2005 r. w sprawie podziatu zysku za 2004 r.

3. Rozwazenia mozliwos$ci renegocjacji niekorzystnych dla Spétki uméw doty-
czacych przechowywania i ochrony lokomotyw.

4. Podjecia dziatan zmierzajacych do opracowania programu naprawczego, do-
stosowanego do docelowych planéw produkcyjnych.

W przestanych do NIK odpowiedziach przez wszystkich adresatéw wystapien
pokontrolnych przedstawione zostaly m.in. informacje o sposobie wykonania ww.
wnioskéw pokontrolnych. Najwyzsza Izba Kontroli nie zgtaszata uwag co do spo-
sobu realizacji tych wnioskow.

Najwyzsza Izba Kontroli podejmowata dwukrotnie probg przeprowadzenia kon-
troli w NFI Octava SA, a mianowicie: w dniach od 28 czerwca 2005 r. do 27 lip-
ca 2005 r. oraz w dniach od 09 sierpnia 2005 r. do 14 wrze$nia 2005 r. Wobec
odmowy poddania Funduszu kontroli przez Prezesa Zarzadu Funduszu, a nastgp-
nie przez czlonka Zarzadu Funduszu, NIK skierowata w dniu 15 grudnia 2005 r.
do Sadu Grodzkiego w Warszawie wniosek o ukaranie ww. oséb.

W zwiazku ze $ledztwem o sygn. Ds. 7/02/S, NIK przekazata, przy piSmie z dnia
29 marca 2005 r., Prokuraturze Okregowej w Przemyslu akta kontroli przeprowa-
dzonej w VII NFI SA oraz FW Gniewczyna SA.

Dziatajac na podstawie art. 63 ust. 3 ustawy o NIK, Izba przygotowuje
zawiadomienie do Prokuratury Okrggowej w Poznaniu o podejrzeniu popehnie-
nia przestgpstwa dziatania na szkod¢ PZNTK SA, polegajacego na niedopetnie-
niu obowiazku racjonalnego gospodarowania mieniem przez cztonkéw Zarzadu
tej Spoiki.
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5.1.

5.2.

Zataczniki

Wykaz skréotow uzytych w informaciji

Fabryka Wagon SA
FW Gniewczyna SA

Foksal NFI SA

NFI Hetman SA

NFI Jupiter SA

Kh

Ksh
Minister SP
MSP

VII NFI SA

PEP
PZNTK SA

ustawa o kip

ustawa o NIK

ZNTK Minsk Maz.
SA

ZNTK Nowy Sacz
SA

W

Fabryka ,,Wagon” SA w Ostrowie Wielkopolskim.
Fabryka Wagonéw ,,Gniewczyna” SA w Gniewczynie
Fancuckiej.

»Foksal” Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA
w Warszawie.

Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,,Hetman” SA (obecnie
Narodowy Fundusz Inwestycyjny Empik Media Fashion
SA) w Warszawie.

Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,Jupiter” SA
w Warszawie.

Kodeks handlowy

Kodeks spéfek handlowych

Minister Skarbu Panstwa

Ministerstwo Skarbu Panstwa

»310dmy” Narodowy Fundusz Inwestycyjny
im. Kazimierza Wielkiego SA w Warszawie.

Private Equity Poland Sp. z oo. w Warszawie

Poznanskie Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego SA
w Poznaniu

ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i pry-
watyzacji (Dz. U. z 2002 r. Nr 171, poz. 1397 ze zm.)
ustawa z dnia 23 grudnia 1994 r. o Najwyzszej Izbie Kon-
troli (tekst jednolity Dz. U. z 2001 r. Nr 85, poz. 937 ze
zZm.)

Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego ,,Minsk Mazo-
wiecki” SA w Minsku Mazowieckim.

Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego ,Nowy Sacz”
SA w Nowym Saczu

Zgromadzenie Wspdlnikow

Wykaz skontrolowanych podmiotéw

Skontrolowano 8 nast¢pujacych jednostek:
e Zaklady Naprawcze Taboru Kolejowego ,,Minsk Mazowiecki” SA w Minsku

Mazowieckim,

e Fabryka ,,Wagon” SA w upadiosci w Ostrowie Wielkopolskim,
e Fabryka Wagonow ,,Gniewczyna” SA w Gniewczynie Lancuckiej,
e Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego ,,Nowy ,,.Sacz” SA w Nowym Saczu



5.3.

5.4.

¢ Poznanskie Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego SA w Poznaniu

e Foksal” Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA w Warszawie,

e Siédmy” Narodowy Fundusz Inwestycyjny im. Kazimierza Wielkiego SA
w Warszawie,

e Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,,Hetman” SA w Warszawie.

Wykaz organéw, ktérym przekazano informacje o wynikach
kontroli

1) Prezydent Rzeczypospolitej Polskiej

2) Marszatek Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej

3) Marszatek Senatu Rzeczypospolitej Polskiej

4) Prezes Rady Ministréw

5) Prezes Trybunalu Konstytucyjnego RP

6) Prezes Narodowego Banku Polskiego

7) Rzecznik Praw Obywatelskich

8) Przewodniczacy Sejmowej Komisji Odpowiedzialnosci Konstytucyjnej
9) Minister Gospodarki

10) Minister Finanséw

11) Minister Skarbu Panstwa

12) Minister Sprawiedliwosci

13) Szef Kancelarii Prezydenta RP

14) Szef Kancelarii Prezesa Rady Ministrow

15) Przewodniczacy Sejmowej Komisji Finanséw Publicznych

16) Przewodniczacy Sejmowej Komisji Gospodarki

17) Przewodniczacy Sejmowej Komisji do Spraw Kontroli Pahstwowej
18) Przewodniczacy Sejmowej Komisji Skarbu Panstwa

19) Przewodniczacy Sejmowej Komisji Ustawodawczej

20) Przewodniczacy Senackiej Komisji Gospodarki

Wykaz aktéw prawnych dot. kontrolowanej dziatalnosci

Problematyke prywatyzacji jednoosobowych spétek Skarbu Panstwa oraz funk-

cjonowania spotek kapitatlowej reguluja nastgpujace akty prawne:

1) Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny.

2) Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 czerwca 1934 r. Ko-
deks handlowy - Dz. U. z 1934, nr 57, poz. 502 ze zm.

3) Ustawa z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych - Dz. U. Nr 94,
poz. 1037 ze zm. — obowiazuje od 01-01-2001 r.

4) Ustawa z dnia 26 czerwca 1974 r. Kodeks pracy - tekst jednolity Dz. U.
z 1998 r Nr 21, poz. 94 ze zm.

5) Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji - tekst jed-
nolity - Dz. U. 22002 r. Nr 171, poz.1397.

6) Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa - Dz. U. Nr 137, poz.
926 ze zm.
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7) Ustawa z dnia 24 lutego 1990 r. o przeciwdziataniu praktykom monopolistycz-
nym i ochronie interesow konsumentow - tekst jednolity Dz. U. z 1999 r.
Nr 52, poz. 547 ze zm.

8) Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osob prawnych -
tekst jednolity - Dz. U. z 2000 r. Nr 54, poz. 654 ze zm.

9) Ustawa z dnia 8 stycznia 1993 r. o podatku od towarow i ustug oraz o podatku
akcyzowym - Dz. U. Nr 11 poz. 50 ze zm.

10) Ustawa z 26 listopada 1998 r. o finansach publicznych - Dz. U. Nr 155, poz.
1014 ze zm.

11) Ustawa z dnia 10 czerwca 1994 r. o zaméwieniach publicznych - tekst jednoli-
ty - Dz. U. Nr 72, poz. 664 ze zm. - uchylona ustawa z dnia 29 stycznia
2004 r. Prawo zamoéwien publicznych - Dz. U. Nr 19, poz. 177 ze zm.

12) Ustawa z dnia 19 listopada 1999 r. Prawo dziatalnosci gospodarczej — Dz. U.
Nr 101, poz. 1178 ze zm.— obowiazuje od dnia 1 stycznia 2001 r., z wyjatkami
okreslonymi w art. 100 tej ustawy.

13) Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. o ograniczeniu prowadzenia dziatalnosci
przez osoby petniace funkcje publiczne - Dz. U. Nr 106, poz. 679 ze zm.

14) Ustawa z dnia 30 czerwca 2000 r. o warunkach dopuszczalnosci i nadzorowa-
niu pomocy publicznej dla przedsigbiorcow - Dz. U. Nr 60, poz. 704 ze zm.
15) Ustawa z dnia 30 pazdziernika 2003 r. o pomocy publicznej dla przedsigbior-
cOw o szczegdlnym znaczeniu dla rynku pracy Dz. U. Nr 2/3 z 2002r. poz.

1800.

16) Ustawa z dnia 28 grudnia 1989 r. o szczegélnych zasadach rozwigzywania
z pracownikami stosunkdéw pracy z przyczyn dotyczacych zaktadu - tekst jed-
nolity Dz. U. z 2002 r. Nr 112, poz.980.

17) Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1990 r. o zmianie ustawy o gospodarce gruntami
i wywtaszczaniu nieruchomosci - Dz. U. Nr 79, poz. 464 ze zm.— uchylona
ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomosciami - tekst jed-
nolity - Dz. U. z 2000 r. Nr 46, poz. 543 ze zm.

18) Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci - tekst jednolity Dz. U.
7 2002 r. Nr 76, poz. 694.

19) Ustawa z dnia 8 sierpnia 1996 r. o zasadach wykonywania uprawnien przystu-
gujqcych Skarbowi Panstwa - Dz. U. z 1996, Nr 106, poz. 493 ze zm.

20) Rozporzadzeniu Rady MinistrOw z dnia 3 czerwca 1997 r. w sprawie zakresu
analizy spoéiki oraz przedsigbiorstwa panstwowego, sposobu jej zlecania,
opracowania, zasad odbioru i finansowania oraz warunkéw, w razie spetnienia
ktérych mozna odstapi¢ od opracowania analizy. Dz. U. Nr 64, poz.408.

21)Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 29 lipca 1997 r. w sprawie szczeg6-
fowego trybu zbywania akcji Skarbu Panstwa, zasad finansowania zbycia ak-
cji oraz formy zaptaty za te akcje - Dz. U. Nr 95, poz. 578 ze zm.
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MINISTER SKARBU PANSTWA

Warszawa, dnia fp' maja 2006 r.

Ve

Dotronar S 3 ; ﬁqsl;lwA
GOSPODARKI, SKARBU PANSTY
i : KSiW/001119/06 : Y"'?TY; oo
pismo: MSP/DKSiwW 9 ARt 3 :

sprawa:DKSiW-AG-0913-2/06 paa... .. NS= D -
Sprawat(/(/lgﬂ?,/og

Pan
Jacek Jezierski
Wiceprezes

P ‘ Najwyzszej Izby Kontroli
ﬁ.\N:_L N \/;L

b‘,wauﬂ‘

Stosownie do art. 64 ust. 2 ustawy z dnia 23 grudnia 1994 r. o Najwyzszej Izbie
Kontroli, przekazuje Panu Prezesowi stanowisko do pkt. 3.2.3 Informacji o wynikach
kontroli wpfywu dziafalnosci Narodowych Funduszy Inwestycyjnych na wyniki gospodarcze
wybranych zakfadéw naprawczych taboru kolejowego z dnia 8 maja 2006 roku, (znak:
KGP/41132/05), dotyczacego ,Sprzedazy przez NF] pakietow wiodacych spétek
parterowych”.

Pragng odnies¢ sig do negatywnej oceny Najwyzszej Izby Kontroli zawartej w drugim
akapicie na str. 19 dotyczacej ,braku wspélnej polityki i porozumienia pomiedzy NFI
i Skarbem Panstwa” w zakresie zbywania akcji spélek parterowych.

Informuje, ze zgodnie z przepisami ustawowymi dotyczacymi Narodowych Funduszy
Inwestycyjnych, kontrola i dalsze zarzadzanie pakietami akcji spotek portfelowych oddane
zostalo utworzonym do tego celu Narodowym Funduszom Inwestycyjnym. Odnoszac sig
natomiast do mozliwosci sprzedazy akcji spélek wyjasniam, . ze Skarb Panstwa
reprezentowany przez Ministra Skarbu Panstwa zawierajac w 1999 r. tzw. nowe umowy
O wynagrodzenie za wyniki finansowe z Funduszami i ich Firmami Zarzadzajacymi
wprowadzit zapisy ktére m.in. zobowigzywaly Fundusz do umieszczenia w umowach
sprzedazy akgji zawieranych z inwestorem zewnetrznym zapisu zobowigzujacego inwestora
nabywajgcego wigkszosciowy pakiet akcji do NFI do ztozenia Skarbowi Panstwa oferty
nabycia nalezacych do Skarbu Panstwa akcji w danej spoice na takich samych warunkach
jak Funduszowi zbywajacemu swoéj udziat wiodgcy, poza wymienionym w tresci ,Informacji”
NFI ,Octava” S.A. (str. 25), ktéry do konica 2004 r. funkcjonowat na podstawie umowy z roku
1995.

Skarb Pafstwa nie mial Zzadnych dodatkowych instrumentéw prawnych  ani
faktycznych mozliwoéci kapitatowych do ingerowania w kwestie strategii Funduszu
dotyczgcej sprzedazy, wyceny wartosci zbywanego pakietu, wyboru inwestora czy tez
wprowadzania jakichkolwiek innych dodatkowych postanowien do uméw sprzedazy akcji

zwieranych pomiedzy Funduszem a nabywcg akcji.

Wojciech Jasinski

PL 00-522 Warszawa, ul. Krucza 36 / Wspdlna 6; tel. (48 22) 695 87 90; fax (4822)628 19 14



