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Kuszace pieniadze, czyli insider trading

Gdy w gre wchodza duze kwoty, wazny jest dostgp do informacji. Poprawnie zinterpretowany sygnat moze by¢ Zrédtem
zyskéw. Pokusa z nimi zwigzana pojawia sig, kiedy mamy dostep do informacji poufnych, wykorzystujac je do
uzyskania korzys$ci materialnych. Ryzyko jest o tyle duze, Ze insider trading jest nielegalny i surowo karany. Czy to
ryzyko jest optacalne?

Insider dealing (lub insider trading) oznacza wykorzystywanie lub ujawnianie informacji nieudostgpnionej publicznie,
najczesciej przez podmioty zatrudnione w spétce — nazywani insajderami, badz osoby majace uprzywilejowany dostep
do informacji poufnej. Do 0s6b tych zaliczamy migdzy innymi brokeréw i audytoréw. Taka informacja jest przede
wszystkim korekta prognoz finansowych, planowane fuzje lub przej¢cia, podpisanie umowy majacej duze znaczenie
dla spoéiki, czy pozyskanie kontraktu. Zakaz transakcji dokonywanych przez wyzej wymienione osoby regulowany jest
ustawa z 29 lipca 2005t. o obrocie instrumentami finansowymi. Niedostosowanie si¢ do przepiséw grozi
odpowiedzialno$cig karna w postaci grzywny do 5 mln zt i kary pozbawienia wolnosci do 5 lat. Wedlug artykutu 156
kazda osoba, bgdaca w posiadaniu informacji poufnej wynikajacej z pelnienia funkcji w organach spéiki, posiadaniem
w spélce akcji lub udziatéw, jak réwniez z racji zatrudnienia, wykonywania zawodu, badZ podobnego stosunku
prawnego nie moze:

1. Ujawnia¢ informacji poufnej;
2. Udziela¢ rekomendacji lub naktaniacé osoby trzecie na podstawie posiadanej informacji poufnej do kupna lub
sprzedazy instrumentow finansowych, ktorych ta informacja dotyczy.

Informacje a etyka biznesu

Historia nie raz udowodnita, ze nie da si¢ pogodzi¢ etyki z biznesem. O ile istota insider tradingu sama w sobie jest
niemoralna, tak udostgpnianie informacji nie zawsze musi by¢ postrzegane negatywnie. WeZmy pod uwage przypadek,
gdy przedsigbiorstwo ma problemy z pltynnoscia finansowa, lecz zarzad skrupulatnie ukrywa te informacje, dziatajac
tym samym na szkodeg akcjonariuszy. Ujawnienie takich informacji jest z punktu widzenia inwestoréw korzystne, a
ponadto wymusza na wlascicielach wydanie raportu o rzeczywistej sytuacji w spétce. Dodatkowo kandydaci na
stanowiska pracownicze w danym przedsigbiorstwie bedac Swiadomymi sytuacji w spélce moga zrezygnowac pracy, by
po ogloszeniu upadtosci nie dotaczy¢ do grona bezrobotnych. Gdyby istniata mozliwos¢ swobodnego przeptywu takich
informacji, unikn¢liby$my wielu spektakularnych bankructw. Dlaczego wigc ten proceder jest nielegalny?
Prawdopodobnie najpowazniejszym argumentem przemawiajacym za zakazem insider tradingu jest fakt, iz osoby
bedace w posiadaniu niejawnych informacji moga czerpa¢ korzysci zaréwno przy spadku, jak i wzroscie cen waloréw
spotki. Istnieje obawa, iz takie osoby mogtyby dziata¢ na wtasna korzy$¢ z pominigciem interesu przedsigbiorstwa, co
negatywnie wplynie na zarzadzanie korporacja. Z uwagi na niskg wykrywalno$¢ tego procederu pozbawionym sensu
jest tez dotaczanie do umowy zatacznikéw o zakazie insider tradingu. Taki zapis mégtby znaczaco wptynaé na wzrost
zarobkéw menageréw, a prawdopodobnie znajdzie si¢ osoba sktonna ztama¢ klauzulg.

Cena jaka mozna zaptaci¢ za wykorzystywanie informacji poufnych jest wysoka. W przypadku udowodnienia
zaistnialego procederu, poza odpowiedzialnoscia karng tracimy takze udziaty w akcjonariacie oraz zaufanie wsréd
przysztych pracodawcow. Mimo to insider dealing wciaz jest popularny, gdyz ryzyko jest niewspétmierne do
mozliwos$ci osiaganych korzysci. Poniewaz trudno jest walczy¢ z tym zjawiskiem, lepszym rozwiazaniem byloby
prowadzenie kampanii u§wiadamiajacej manageréw o skutkach udostgpniania informacji, jednoczesnie przekonujac
wlascicieli spétek, by nie zatajali sytuacji finansowej przedsigbiorstwa.
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