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D
o kład nie�28 czerw ca�2011 ro ku ra -
da nad zor cza Ge tin Hol dingu
ogło si ła za twier dze nie pla nu po -
dzia łu spół ki. Tym sa mym ofi cjal -
nie roz po czął się pro ces prze -
kształ ceń w�gru pie Lesz ka Czar -

nec kie go. Dziś za miast jed nej fir my Ge tin Hol -
ding ma my dwa pod mio ty: Ge tin Hol ding oraz
Get Bank, do�któ re go z�Ge tin Hol dingu zo stał wy -
dzie lo ny Ge tin No ble Bank (GNB) wraz z�pod -
mio ta mi za le żny mi. Do ce lo wo Get Bank ma być
po łą czo ny z�GNB i�na�ryn ku ma ją funk cjo no wać
dwie no we prze kształ co ne fir my: Ge tin Hol ding
oraz Ge tin No ble Bank. Wie lu in we sto rów
otwar cie przy zna je, że pla ny przed sta wio ne
przez spół kę oraz ko lej ne eta py prze kształ ceń są
skom pli ko wa ne, a�po ja wia ją ce się ko mu ni ka ty
nie zro zu mia łe i�za miast wy ja śniać, do dat ko wo
kom pli ku ją ca ły sche mat zmian. Przed sta wi cie le
Ge tin Hol din gu tłu ma czą, że to wcze śniej sza
struk tu ra gru py by ła zbyt skom pli ko wa na, stąd
mię dzy in ny mi po mysł prze kształ ceń.

Po rząd ki w�gru pie

Po dział gru py za czął się od�za ku pów. W�ma -
ju�2011 r. Ge tin Hol ding ku pił�100 proc. ak cji Al -
lianz Banku od�To wa rzy stwa Ubez pie czeń i�Re -
ase ku ra cji Al lianz Pol ska. Gru pa za pła ci ła za�bank
149 mln zł, czy li�1,45�zł za�ak cję. Jak jed nak pod -
kre śla ją przed sta wi cie le spół ki, plan po dzia łu
zro dził się wcze śniej.

–� Sa ma kon cep cja prze pro wa dze nia zmian
w� gru pie Ge tin Hol ding zro dzi ła się na� dłu go
przed�trans ak cją kup na�Al lianz Ban ku. Za kup Al -
lianz Ban ku był jed nym z�kro ków, któ re umo żli -
wi ły nam wy dzie le nie czę ści ma jąt ku z� Ge tin
Holdin gu –�mó wi Łu kasz Choj nac ki, wi ce pre zes
Ge tin Hol dingu.

To wła śnie Al lianz stał się klu czem do suk ce su
ca łej ope ra cji, któ ra mia ła po le gać na�upo rząd ko -
wa niu gru py i�prze nie sie niu naj wa żniej szej czę ści
ma jąt ku Ge tin Hol dingu, czy li�93,71 proc. Ge tin
No ble Bank wraz ze spół ka mi za le żny mi, wła śnie
do� Al lianz Ban ku (póź niej prze mia no wa ne go
na�Get Bank).

–�Gru pa Ge tin Hol ding mia ła skom pli ko wa ną
i�trud ną do�zro zu mie nia przez ry nek struk tu rę.

Znaj do wa ły się w�niej du że i�doj rza łe pod mio ty
oraz kom plet nie po cząt ku ją ce lub bę dą ce
na�wcze snym eta pie roz wo ju. Utrud nia ło to tak -
że po dej mo wa nie de cy zji in we sty cyj nych. Część
in we sto rów mo gła być za in te re so wa na�in we sty -
cją w�ak cje ukształ to wa ne go ban ku, in ni w�star tu -
ją ce fir my. Ja ko że by ło to do�tej po ry sku pio ne
w�ra mach jed nej gru py, gra cze do ko ny wa li in we -
sty cji w�oba ro dza je dzia łal no ści jed no cze śnie
–�tłu ma czy Choj nac ki.

Aby móc rozdzielić „ukształ to wa ny bank” oraz
„star tu ją ce fir my”, po trzeb ne by ły prze kształ ce -
nia w�sa mej gru pie. W�tym ce lu Idea Bank (nie -
wiel ki bank, któ re go zysk net to w�trze cim kwar -
ta le�2011 r. wy niósł�19,1 mln zł), na le żą cy w�100

proc. do�GNB, do ko na ł emi sji no wych ak cji prze -
zna czo nych wy łącz nie dla Ge tin Hol din gu. Ka pi -
ta ły wła sne Idea Bank zwięk szyły się dzię ki tej
ope ra cji o�250 mln zł, na to miast Ge tin Hol ding
uzy skał bez po śred nią kon tro lę nad�Idea Ban kiem
(udział na�po zio mie�63,05 proc.). Udział Ge tin
No ble Banku zo stał zmniej szo ny do�37,05 proc.
Ko lej ną zmia ną by ło od ku pie nie przez Idea Bank
od�Ge tin Hol din gu�96 proc. ak cji PDK, w�kon se -

kwen cji cze go je go udział wzrósł do�100 proc.
W� mię dzycza sie Al lianz Bank zmie nił na zwę
na�Get Bank. Po�tych prze kształ ce niach wal ne
zgro ma dze nie Ge tin Hol dingu oraz Get Banku
pod ję ło de cy zję o�po dzia le. Z�Ge tin Hol din gu na -
stą pi ło wy dzie le nie do�Get Ban ku czę ści ma jąt ku,
w�skład któ re go wcho dził pa kiet�93,71 proc. ak cji
Ge tin No ble Banku. Dzię ki tym zmia nom
w�struk tu rze Ge tin Hol dingu zna la zły się sto sun -
ko wo nie wiel kie spół ki, któ rych łącz na�war tość
ryn ko wa wynosi nie wie le po nad�1,6 mld zł, pod -
czas gdy war tość Get Ban ku po�prze nie sie niu ma -
jąt ku Ge tin No ble Ban ku uro sła, według
szacunków analityków, do�około�3,5 mld zł.

For mal nie po dział gru py na�dwa no we pod -
mio ty wszedł w�ży cie�2 stycz nia, kie dy sąd za re je -
stro wał emi sję po nad�2 mld ak cji po dzia ło wych
Get Ba nku. Dwa dni póź niej, czy li�4 stycz nia, ak -
cje Ge tin Hol din gu po�raz ostat ni by ły no to wa ne
na�GPW przed�prze nie sie niem ma jąt ku ze spół ki
do�Get Ban ku. Po�se sji�4 stycz nia GPW do ko na ła
ko rek ty kur su Ge tin Hol din gu No wy, już bez
uwzględ nie nia wy dzie lo nej czę ści, wy -
niósł�2,93�zł. By ło to bli sko�43 proc. kur su Ge tin
Hol dingu przed�po dzia łem. Dla cze go aku rat ty le?
Na�ty le bo wiem spół ka usta li ła war tość udziałów,
któ re po zo stały w�Ge tin Hol dingu. W związ ku
z�ca łą ope ra cją na�ko lej nej se sji, czy li�5 stycz nia,
GPW zde cy do wa ła, że ak cje Ge tin Hol din gu nie
bę dą uwzględ nia ne przy� ob li cza niu in dek su
WIG20. In we sto rzy z�dy stan sem po de szli do�po -
dzia łu spół ki. W�cią gu dwóch se sji przed�wy dzie -
le niem ma jąt ku i�ko rek cie kur su spół ka stra ci ła
po nad�5 proc. 

–�Część ak cjo na riu szy na�pew no nie chcia ła
brać udzia łu w�po dzia le. Za pew ne część gra czy
uzna ła, że le piej po zbyć się ak cji i�ewen tu al nie od -
ku pić je, kie dy ca ły po dział się za koń czy –�mó wi
Mar ta Czaj kow ska-Bał dy ga, ana li tyk KBC Se cu ri -
ties. 

Jed nak rów nież po�wy dzie le niu ma jąt ku i�roz -
po czę ciu no to wań już z�no wym sko ry go wa nym
kur sem in we sto rzy nie chęt nie ku po wa li ak cje
„no we go” Ge tin Hol din gu.

–�Prze ce na�po�wy dzie le niu ma jąt ku Ge tin No -
ble Ban ku mo że być spo wo do wa na�tym, że w�no -
wym Ge tin Hol din gu zo sta je je dy nie kil ka mniej -

szych spół ek, bio rąc rów nież pod�uwa gę in for ma -
cję o�sprze da ży�50 proc. i�jed nej ak cji TU Eu ro pa.
Ge tin Hol ding nie po dał pla nów wy ko rzy sta nia
środ ków pie nię żnych ze sprze da ży ubez pie czy -
cie la, a�rów no cze śnie za rząd nie za mie rza re ko -
men do wać wy pła ty dy wi den dy –�mó wi Czaj kow -
ska-Bał dy ga.

Przed sta wi cie le Ge tin Hol din gu wie rzą jed -
nak, że obec na�prze ce na�ma cha rak ter krót ko -
trwa ły i�w�osta tecz nym roz ra chun ku po dział gru -
py wyj dzie in we sto rom na�do bre.

– Zmiany, jakie przeprowadzamy, są
skomplikowane, bo charakter transakcji jest
trudny.  Jesteśmy natomiast przekonani, że
średnioterminowo ten proces zwiększy wartość
dla akcjonariuszy. Dwa podmioty po podziale
powinny być warte więcej niż jeden przed
podziałem –�mó wi Choj nac ki.

WI G20 bez Ge tin Hol din gu?

Pro ble my ak cjo na riu szy no we go Ge tin Hol -
dingu mo gą się jed nak do pie ro za cząć. Jak bo -
wiem pod kre śla część ana li ty ków, wy dzie le nie
naj wa żniej szej czę ści ma jąt ku z�Ge tin Hol din gu
do�Get Banku mo że mieć ta kże in ne kon se kwen -
cje. Ge tin Hol ding mo że wy paść mię dzy in ny mi
z�in dek su WI G20, co ozna cza ło by do dat ko wą po -
daż ze stro ny in we sto rów in sty tu cjo nal nych.

–�Po nie waż w�wy ni ku po dzia łu ka pi ta li za cja
Ge tin Hol din gu oraz naj praw do po dob niej śred -
nia  dzien na�war tość ob ro tu je go ak cja mi ule gną
znacz ne mu ob ni że niu, na le ży się spo dzie wać, że
wpły nie to na�skład in dek sów, w�któ rych jest Ge -
tin Hol ding –�mó wi Iza Ro kic ka, ana li tyk Do mu
In we sty cyj ne go BRE. –�Za rzą dy Ge tin Hol din gu
oraz Get Ban ku li czą, że Get Bank za stą pi Ge tin
Hol ding w�skła dzie WI G20. Obecnie trud no za ło -
żyć, że to się fak tycz nie sta nie przy�oka zji naj bliż -
szej re wi zji kwar tal nej in dek su. W�bar dzo du żym
stop niu bę dzie to za le ża ło od�war tości ob ro tu ak -
cja mi Get Ban ku, a�no to wa nia tej spół ki roz pocz -
ną się do pie ro�20 stycz nia –�do da je Ro kic ka. 

Co od�stro ny for mal nej cze ka jesz cze in we sto -
rów?� 19 stycz nia oso by, któ re na� ko niec se -
sji�4 stycz nia mia ły jed ną ak cję Ge tin Hol din gu,
otrzy ma ją nie mal trzy ak cje Get Ban ku. Fak tycz -
nie więc od� mo men tu wydzielenia ma jąt ku
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do�chwi li de biu tu Get Ban ku na�GPW in we sto rzy
nie mo gą ob ra cać ak cja mi spół ki, mi mo że
już�10 stycz nia usta lo no li stę ak cjo na riu szy Ge tin
Hol dingu, któ rzy zgod nie z�pa ry te tem wy mia ny
otrzy ma ją wa lo ry Get Banku. Naj praw do po dob -
niej ob rót ak cja mi bę dzie mo żli wy do pie -
ro�20 stycz nia. Przed sta wi cie le Ge tin Hol din gu
li czą, że wła śnie te go dnia no wy bank za de biu tu je
na� GPW. Teo re tycz ny kurs otwar cia wy no -
si� 1,33� zł. Ana li ty cy już za le ca ją kup no ak -
cji.�DI BRE usta li ło ich ce nę do ce lo wą na�1,63�zł.

De biut na�GPW ma być ostat nim etapem w�ra -
mach pro ce su po dzia łu z�punk tu wi dze nia ak cjo -
na riu szy Ge tin Hol din gu. W� tym mo men cie
na�GPW bę dzie my mie li no to wa ny no wy Ge tin
Hol ding, Get Bank, a�ta kże Ge tin No ble Bank. Ca -
ły pro ces nie koń czy się jed nak dla ak cjo na riu szy
Get Ban ku i�GNB. Ko lej nym kro kiem ma być po -
łą cze nie obu ban ków. Zło ży ły one już w�tej spra -

wie sto sow ny wnio sek do�Ko mi sji Nad zo ru Fi -
nan so we go. Przej mu ją cym ma być Get Bank, któ -
ry po�raz ko lej ny do ko na�emi sji ak cji i�tym sa mym
doj dzie do�wy ku pie nia mniej szo ścio wych ak cjo -
na riu szy Ge tin No ble Ban ku (6,�29 proc.). Do sta -
ną oni ak cje emi sji po łą cze nio wej Get Ban ku.
Na�ra zie jed nak nie wia do mo, ja kie bę dzie pa ry tet
wy mia ny. 

–�We dług na szych wy li czeń za�jed ną ak cję GNB
ak cjo na riu sze do sta ną�2,4453 ak cji Get Ban ku
–�mó wi Czaj kow ska-Bał dy ga. Sza cun ki ana li ty -
ków�DI BRE Ban ku mó wią o�pa ry te cie wy mia ny
na�po zio mie�2,3847. Do ce lo wo więc na�GPW bę dą
no to wa ne dwie spół ki: Ge tin Hol ding, któ ry ma
sku piać w�swo jej sto sun ko wo nie du że pod mio ty,
oraz Ge tin No ble Bank, któ ry ma obej mo wać ob -
szar ban ko wo ści uni wer sal nej na�ryn ku pol skim.

Wia do mo, że sam pro ces po łą cze nia Get Ban -
ku z�Ge tin No ble Bankiem na stą pi nie co póź niej,

niż pla no wa no. We dług wcze śniej sze go har mo -
no gra mu mia ło to na stą pić w�kwiet niu�2012 ro ku.
Te raz wi ce pre zes Ge tin Hol dingu mó wi, że cię -
żko bę dzie do trzy mać wcze śniej usta lo ne go ter -
mi nu, jed nak ostat ni etap po dzia łu gru py ma na -
stą pić w�pierw szym pół ro czu�2012 ro ku. Po łą czo -
ny bank zmie ni na zwę na�Ge tin No ble Bank.

Mo ty wy zmian

Co skło ni ło Ge tin Hol ding do�tak skom pli ko -
wa nej ope ra cji? Przed sta wi cie le spół ki pod kre -
śla ją, że chcie li upro ścić sche mat gru py. Dru gim
mo ty wem by ła chęć zwięk sze nia płyn no ści ak cji
Ge tin No ble Bank. Przed�po dzia łem jego free flo -
at nie prze kra czał na wet�10 proc., pod czas gdy
w� przy pad ku Ge tin Hol din gu by ło to po -
nad�40 proc. Te raz obie fir my ma ją mieć free flo -
at na�tym sa mym po zio mie, po nad�40 proc.

–�Po�po dzia le obie spół ki bę dą mia ły du ży fre e
flo at, czy li bę dą do stęp ne dla śred nich i�du żych
in we sto rów in sty tu cjo nal nych. Uwa ża my, że do -
tych cza so wy brak mo żli wo ści za in we sto wa nia
przez du że pod mio ty w�Ge tin No ble Bank (spo -
wo do wa ny ogra ni czo ną płyn no ścią) mógł wpły -
wać na�ryn ko wą war tość ban ku. Wie rzy my, że
do star cze nie ak cjo na riu szom swo bod ne go
wcho dze nia i�wy cho dze nia z�GNB zwięk szy je go
atrak cyj ność –�mó wi Choj nac ki. Jak pod kre śla ją
ana li ty cy, zwięk sze nie ilo ści ak cji w�wol nym ob -
ro cie GNB po zwo li na� do kład niej szą wy ce nę
spół ki.

Choj nac ki nie ukry wa ta kże, że przy�pla no wa -
niu po dzia łu spół ki wa żne by ły aspek ty fi nan so -
we.

–�Biz nes ge ne ro wa ny przez spół ki z�gru py mię -
dzy so bą, szcze gól nie mię dzy Ge tin No ble Ban -
kiem i�TU Eu ro pa, sta no wił istot ną część ca łych
wy ni ków gru py. Z�punk tu wi dze nia Ge tin Hol -
din gu był jed nak je den mi nus ca łej sy tu acji. Pro -
sta su ma wy ni ków gru py ka pi ta ło wej GNB i�TU
Eu ro pa by ła zde cy do wa nie wy ższa od�skon so li -
do wa nych wy ni ków gru py ka pi ta ło wej Ge tin
Hol din gu –�tłu ma czy Choj nac ki. –�Dzia ło się tak
ze wzglę du na�fakt, że trans ak cje mię dzy gru po we
ge ne ro wa ły, z�księ go we go punk tu wi dze nia, bar -
dzo zna czą ce i�po wa żne wy łą cze nia kon so li da cyj -
ne. Wpły wa ły one ne ga tyw nie na�wy nik ca łej gru -
py –�do da je.

Jak pod kre śla, w�mo men cie roz dzie le nia nie
tyl ko nie po ja wia ją się no we wy łą cze nia kon so li -
da cyj ne, ale rów nież roz po zna ne w�po przed nich
okre sach bę dą ule ga ły od wró ce niu. We dług sza -
cun ków spół ki łącz na�kwo ta wy łą czeń kon so li da -
cyj nych do�od wró ce nia na�ko niec trze cie go kwar -
ta łu�2011 prze kro czy ła�300 mln zł (po�po dat ku).

Get Bank przej mu ją cym

Ro dzi się jed nak jesz cze jed no py ta nie. Dla cze -
go to nie wiel ki Get Bank, ma ją cy nie wie le po -
nad�160 mln zł ka pi ta łów wła snych, przej mu je
Ge tin No ble Bank, któ re go war tość na�war szaw -
skiej gieł dzie jest wy ce nia na�na�po nad�3,5 mld zł?

W�opi nii Choj nac kie go są dwa bar dzo wa żne
aspek ty tej trans ak cji.

–�Mo żli wość wy dzie le nia czę ści ma jąt ku Ge tin
Hol din gu by ła mo żli wa tyl ko do�gieł do wej spół ki,
stąd też ma ją tek Ge tin Hol ding, w�skład któ re go
wcho dzi przede wszyst kich�93,71 proc. ak cji Ge -
tin No ble Bank, był wy dzie la ny do�Get Ban ku,
a�nie na�od wrót. Dru gim wa żnym czyn ni kiem jest
wy ko rzy sta nie tar czy po dat ko wej Get Banku,
któ ry wy star to wał w� bar dzo trud nym okre sie
i�przez�3,5 ro ku przy no sił bar dzo du że stra ty. Mó -
wi my o�ak ty wie po dat ko wym do�wy ko rzy sta nia
prze kra cza ją cym�100 mln zł. Get Bank przej mie
bar dzo do cho do wy i� ren tow ny Ge tin No ble
Bank, któ re go do cho dy po zwo lą w�peł ni wy ko -
rzy stać stra ty po dat ko we Get Ban ku –�tłu ma czy
wi ce pre zes Ge tin Hol dingu.

Jak pod kre śla ją przed sta wi cie le spół ki,
po� prze kształ ce niach Ge tin Hol ding wra ca
do�korze ni. Jego stra te gią jest status in ku ba to ra
przed się wzięć z�sek to ra fi nan so we go – in we sto -
wa nie w�za ku pio ne spół ki, bądź za kła da nie firm
od�ze ra.

–�Ge tin Hol ding do star cza swo im spół kom na -
rzę dzia po zwa la ją ce na�szyb ki roz wój, osią gnię -
cie ren tow no ści i�sa mo fi nan so wa nia się, a�ta kże
zdo by cie w� krót kim cza sie zna czą cej po zy cji
na�ryn ku. Ge tin Bank i�No ble Bank by ły ta ki mi ak -

ty wa mi�pięć–siedem lat te mu. Na tu ral nym kro -
kiem jest więc roz dziel nie tych ak ty wów od�Ge tin
Hol ding te raz, gdy Ge tin No ble Bank stał się doj -
rza łą, ukształ to wa ną or ga ni za cją –�do da je Choj -
nac ki. –�Za miast jed ne go du że go pod mio tu do -
sta je my dwa, któ rych su ma po win na�wy nieść ty -
le, ile ten je den. W�śred nio ter mi no wej per spek ty -
wie za rząd Ge tin Hol dingu ocze ku je wy raź ne go
wzro stu war to ści dla ak cjo na riu szy dwóch roz -
dzie lo nych grup ka pi ta ło wych, tj. GNB oraz GH
–�re asu mu je Choj nac ki.

Mi mo że po łą cze nie Ge tin No ble Banku oraz
Get Banku ma być ostat nim for mal nym kro kiem
zmian, to już wia do mo, że pla ny no we go Get
Ban ku na�tym się nie koń czą. Po�za koń cze niu
pro ce su re je stra cji po łą cze nia z� Ge tin No ble
Bankiem pla nu je on zwo ła nie wal ne go zgro ma -
dze nia w�spra wie pod wy ższe nia ka pi ta łu za kła -
do we go o�kwo tę�300–400 mln zł w�dro dze emi sji
ak cji z�pra wem po bo ru. „Pod wy ższe nie ka pi ta łu
ma na�ce lu pod nie sie nie wskaź ni ków ade kwat no -
ści ka pi ta ło wej ban ku w�kon tek ście je go dal sze go
dy na micz ne go roz wo ju i�jest zgod ne z�przy ję tą
przez bank stra te gią roz wo ju na�la ta�2012–2014”
–�po da no w�ko mu ni ka cie.

Po dział gru py Ge tin Hol ding i�wydzielenie
czę ści ma jąt ku nie jest pierw szym te go ty pu
przy pad kiem na�war szaw skiej gieł dzie. Po -
dob ne zmia ny mia ły już miej sce mię dzy in ny -
mi w�gru pie Fa mur. Zo sta ły z�niej wy dzie lo ne
spół ki: Pol ska Gru pa Od lew ni cza oraz Za met
In du stry. 

W�lip cu ubie głe go ro ku wal ne zgro ma dze -
nie ak cjo na riu szy Fa mu ru zde cy do wa ło o�wy -
pła cie dy wi den dy w�po sta ci ak cji PGO i�Za met
In du stry. Tym sa mym pa pie ry obu spół ek tra -
fi ły do�udzia łow ców Fa mu ru. Już wte dy wła -
ści cie le firmy za po wia da li, że ich ce lem jest
upu blicz nie nie obu przedsiębiorstw. Dla cze go
zdecydowali się na�po dział?

Przed stawi cie le spół ki już wcześniej pod -
kre śla li, że ce lem po dzia łu by ła kon cen tra cja
na�dzia łal no ści na�ryn ku ma szyn gór ni czych.
Upu blicz nie nie wyodrębnionych grup ka pi ta -
ło wych mia ło po zwo lić na�uzy ska nie rze czy wi -
stej wy ce ny ryn ko wej po szcze gól nych spół ek.
Dzię ki te mu ma ją one ta kże mo żli wość prze -
pro wa dza nia no wych emi sji ak cji i�po zy ski wa -
nia fi nan so wa nia na�kon kret ne
przed się wzię cia roz wo jo we. Po nad to wy dzie -
lo ne gru py ka pi ta ło we zy ska ją do dat ko we
zdol no ści akwi zy cyj ne i�kre dy to we. Obie spół -
ki są no to wa ne na�war szaw skiej gieł dzie
od�paź dzier ni ka�2011 r. 

Ko lej ną szy ku ją cą się do�po dzia łu spół ką
jest te le in for ma tycz na�fir ma ATM. W�pla nach
jest prze nie sie nie wszyst kich ak ty wów zwią -
za nych z�usłu ga mi IT do�spół ki za le żnej ATM
Sys te my In for ma tycz ne. Te le in for ma tycz -
na�fir ma jest je dy nym wła ści cie lem te go
przed się bior stwa.

–�Ope ra cja jest przede wszyst kim ukło nem
w�stro nę ak cjo na riu szy. Do�tej po ry na sza
spół ka dzia ła ła w�dwóch nie zbyt po wią za nych
ze so bą seg men tach. Po�roz dzia le jej stra te gia
bę dzie du żo bar dziej przej rzy sta –�mó wił ja kiś
czas te mu Ta de usz Czi chon, wi ce pre zes ATM
od po wie dzial ny za�fi nan se. Obec nie dzia łal -
ność in te gra tor ska w�gru pie ATM pro wa dzo -
na�jest przez spół kę mat kę, ATM SI oraz trzy
mniej sze spół ki za le żne. W�ATM So ftwa re
gieł do wy ATM po sia da�100 proc. udzia łów.
W�Sput nik So ftwa re jest to�60 proc., a�w�Im -
pul sach�78,46 proc. W�wy ni ku po dzia łu ATM
ak cjo na riu sze gieł do wej spół ki sta ną się wła -
ści cie la mi ATM SI. Licz ba ak cji firmy, któ re
otrzy ma ka żdy z�nich, bę dzie rów na�licz bie po -
sia da nych pa pie rów ATM. ATM SI sta nie się
rów nież wła ści cie lem ATM So ftwa re, Sput ni -
ka So ftwa re i�Im pul sów. Zgod nie z�za ło że nia -
mi ich łącz na�war tość (tzn. ak cji ATM
po�po dzia le i�ATM SI) ma być rów na�war to ści
ak cji ATM sprzed ope ra cji.  PRT
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