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NIERUCHOMOSCI| Wiele
decyzji zwrotowych
wydanych przez
prezydent Warszawy
moze zostac
uniewaznionych.
Urzednicy ratusza
nie sprawdzali, czy
w chwili skladania
wniosku kto$ na
danym terenie
rzeczywiscie
mieszkat lub nim
zarzadzat

Patryk Stowik
patryk.slowik@infor.pl
@PatrykSlowik

Postepowania, w ramach
ktorych zwrocono nieru-
chomosci warte kilkana-
$cie miliardéw zlotych,
nalezy przeprowadzic
od nowa - twierdzi or-

ganizacja Wolne Miasto
Warszawa. Dzi$, podczas
konferencji prasowej,
przedstawi ona dowody
na to, ze w procesach re-
prywatyzacyjnych roilo
sie od nieprawidlowosci.
Zlozy tez do prezydenta
Warszawy i samorzado-
wego kolegium odwotaw-
czego wnioski o uniewaz-
nienie decyzji.

- Skala nieprawidlo-
wosci jest gigantyczna.
A sprawa znacznie po-
wazniejsza niz poprzed-
nie, ktére bulwersowaty
opinie publiczng. Tym ra-
zem chodzi o bledy syste-
mowe, w wyniku ktorych
wydawano btedne decyzje.
Ich skutki mozna liczyé
w miliardach zlotych - wy-
jaénia Jan Spiewak, od lat
walczacy z dzika reprywa-
tyzacja w stolicy.

W czym rzecz? Otéz
zgodnie z kluczowym
art. 7 ust. 1 dekretu Bie-
ruta wnioskujacy o zwrot

Dziura w pakiecie,
przez ktora moze wyciec VAT

gruntu (lub odszkodowa-
nie) musial spelnié trzy
przeslanki. Jedna z nich
bylo posiadanie nierucho-
moSci. Tymczasem przez
lata stoteczni urzednicy
weryfikowali spelnienie
tylko dwoch przestanek.
Nie sprawdzali tego, czy
w chwili wywlaszczenia
ktos na danym terenie
rzeczywiscie mieszkat
lub nim zarzadzal. Co to
oznacza w kontekscie fali
Zwrotow z ostatnich lat?

- Wydano majatek, bo
stosowano tylko czes¢
dekretu Bieruta. On jest
tak zbudowany, ze jedna
reka cos sie ludziom da-
walo, ale druga czesto ich
wywlaszczalo, na innych
podstawach. A od kilku-
nastu lat urzednicy widza
niestety tylko te fragmen-

ty, z ktorych wynika, ze sie
daje. A tych ograniczaja-
cych to rozdawnictwo nie
widza - potwierdza prof.
Ewa Letowska, sedzia
Trybunalu Konstytucyj-
nego w stanie spoczyn-
ku. I dodaje, ze w wielu
przypadkach polegalo to
na oskubaniu majatku
publicznego przez tych,
ktéorym zadne prawo
w Swietle dekretu Bieru-
ta nie przystugiwato.

To, ze nalezato badac
trzy kwestie, a nie dwie,
potwierdzil rowniez
Trybunal Konstytucyj-

Zmiany w podatkach. Znowu

finansowe trzeba bedzie
przechowywac przez pieé

ny w wyroku wydanym
w pelnym skladzie, jeszcze
pod przewodnictwem An-
drzeja Rzeplinskiego. TK
zasugerowat tez, ze orga-
ny administracji tego nie
robily. Podobnie twierdzi
prof. Malgorzata Bednarek
W swojej najnowszej anali-
zie poswieconej warszaw-
skiej reprywatyzacji.

O tym, Ze miasto do-
puscilo sie skandalicz-

nam takze Sebastian

- W sprawach, w ktorych
komisja wydala juz de-
cyzje, czyli dotyczacych
Twardej 8, 10 i Chmiel-
nej 70, rzeczywiscie mia-
sto nie badalo kwestii po-
siadania. Wzbudzilo to
nasze watpliwosci - po-

twierdza.
Co na to wszystko war-
szawscy urzednicy? Na ra-
zie nic. PoprosiliSmy ich
o komentarz w czwar-

nych zaniechan, méwi 4& tek. Otrzymali$my od-

Kaleta, czlonek ko-
misji weryﬁkacyjnejl

ds. reprywatyzacj

. powiedz, ze dyrekto

. ktéory mo

Budzet ma nadwy

zke,

wiec zadaja podwyzek
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Prezydent szuka
wsparcia w samorzadzie

W aurze napiecia na linii Nowogrodzka - Palac Prezydencki Andrzej

Duda rozglada sie za potencjalnymi sojusznikami. Wiele wskazuje na to,
ze znajdzie ich w lokalnych wtodarzach. Ale ci stawiajg warunki

Tomasz Zétciak
tomasz.zolciak@infor.pl
@tzolciak

Po wakacjach merytoryczne
prace rozpocznie powolany
przez Andrzeja Dude zespét
ds. przegladu prawa samo-
rzadowego, zlozony m.in.
z przedstawicieli wladz lo-
kalnych oraz ekspertéw.
Do pierwszego spotkania
jego czlonkéw doszlo juz
19 lipca - a wiec tuz przed
tym, jak prezydent zaweto-
wat ustawy dotyczace Sadu
Najwyzszego i KRS, Spotka-
nie prowadzilo dwéch pre-
zydenckich ministréw: Pa-
wel Mucha i Andrzej Dera.
Zesp6t ma przygotowaé
podwaliny kompleksowej
reformy przepiséw samo-
rzadowych. - Poproszono
nas, by przy proponowaniu
kierunku zmian trzymac sie
kwestii niezwiazanych bez-
posrednio z finansami pu-
blicznymi, bo to wigzatoby
sie z konieczno$cia negocjo-
wania w tej sprawie z Mini-
sterstwem Finanséw i rza-
dem, a to nie bedzie latwe.
Zwlaszcza teraz, gdy stosun-
ki sg do$¢ napiete - méwi
jeden z samorzadowcow.
Na razie ustalono, ze naj-
wieksze organizacje zrzesza-
jace samorzady wszystkich
szczebli (gmin, powiatéw,
wojewoddztw) przygotuja
wlasne propozycje zmian
w odniesieniu do ustroju sa-
morzadowego, by nastepnie
wrdci¢ do tematu na jesieni.
Z naszych informacji wy-
nika jednak, Ze nieco bardziej
niz reforma samorzadowa
przedstawicieli prezydenta
interesowalo to, czy Andrzej
Duda moze liczy¢ na wspar-
cie wladz lokalnych przy
szykowanym na przyszly
rok referendum Kkon-
stytucyjnym, Kktoére
sam patac woli nazy-
wac konsultacyjnym.
Z dotychczasowych
zapowiedzi wynika,
ze mogloby sie ono
odby¢ 11 listopada
2018 1. (lub w oko-
licach tej daty,
z racji tego, ze to
takze termin wy-
boréw samorzg-
dowych) oraz sta-
nowié wstep do
zmian w konsty-
tucji. Andrzej Duda
podobno chce,
by w referendum
znalazlo sie ok. 10
pytan dotyczacych
najwazniejszych
spraw ustrojowych.
Niewykluczone, ze
referendum bedzie
dwudniowe, za
czym optuja przed-
stawiciele Kukiz'1s.
W rozmowie
z DGP wiceszef
Kancelarii Prezy-
denta Pawel Mu-
cha potwierdza,
Ze temat refe-
rendum kon-
sultacyjnego sie
pojawil. - W tym
kontekscie orga-
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nizacje samorzadowe za-
interesowane sa dyskusja
w ramach dwéch dotycza-
cych ich obszarow tematycz-
nych. Chodzi o samorzad
terytorialny oraz finanse
publiczne - wyjasnia Pawet
Mucha. Niewykluczone, ze
samorzadowcy wyjda z wila-
snymi propozycjami pytan
referendalnych. - Ostatecz-
na decyzja pana prezydenta
dotyczaca ich tresci bedzie
oczywiscie wynikiem sze-
rokich konsultacji i bezpo-
$rednich rozméw z Polakami
- zastrzega minister.

Lokalni wlodarze na swdj
sposob interpretuja przebieg
rozmoéw z palacem. - Sama
idea powolania zespolu
i oferty wsparcia prezy-
denta przy reformie ustro-
ju samorzadéw najwyrazniej
byly zwigzane z nadzieja, ze
w zamian jednostki samo-
rzadowe wlgcza sie w kam-
panie konstytucyjna An-
drzeja Dudy. W dodatku da
sie wyczué, ze prezydent
sklada nam tez oferte by-
cia dla nas swoistym pa-
rasolem ochronnym przed
dalszymi centralistycznymi
dzialaniami PiS - twierdzi
jedna z 0séb uczestnicza-
cych w spotkaniu.

b
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Prezydenckie weto do ustawy o RIO
mozna byto odbierac jako pewien gest
w strone wtadz lokalnych

-3 &

Podobne wrazenie od-
nioést kolejny cztonek ze-
spotu roboczego. - Nie wy-
glada na to, by palac miat
jakie$ konkretne pomysty
na samorzad, raczej ocze-
kuje dziatan z naszej stro-
ny. A to wzmachnia teze, ze
w rzeczywisto$ci chodzi
o polityczny deal polegaja-
cy na naszym wlaczeniu sie
w referendum konstytucyj-
ne - ocenia nasz rozmoéwca.

- Wczesniej ruchy pre-
zydenta, np. zablokowanie
zasady dwukadencyjnosci
wojtéw z moca wsteczna
czy weto do ustawy o RIO,
mozna byto odbiera¢ jako
pewien gest w naszg stro-
ne. Teraz prezydent oczeku-
je, ze splacimy swoisty dlug,
popierajac jego referendum.
Jednak po awanturach wo-
kot reformy sadownictwa
mozna dodatkowo odnies¢
wrazenie, ze Andrzej Duda,
niepewny relacji z PiS, szu-
ka sojusznikéw - dodaje
inny samorzadowiec.

Jak te odczucia naszych
rozmoéwcow komentuje mi-
nister Pawel Mucha? - Pan
prezydent zawsze wspdlpra-
cuje z samorzadami, natu-
ralne, ze jest ich swoistym
patronem. One z duza apro-
bata przyjely decyzje pana
prezydenta o zawetowa-
niu ustawy o regionalnych

izbach obrachunkowych,

ale nie dostrzegam tu
klucza politycznego.

Wynika to raczej z funk-

cji, jaka pelni glowa pan-

stwa - odpowiada dyplo-
matycznie,
Ale lokalni wlodarze,
cho¢ gotowi na zacie$nie-
nie relacji z prezydentem,
stawiaja warunki. Niemal
pewne jest to, ze beda pro-
bowali przeforsowac wiasne
pytania w prezydenckim re-
ferendum konsultacyjnym.
Czego moglyby dotyczyé
- na razie nie ustalono. Ale
w rozmowach wraca koncep-
cja dwukadencyjnosci woéj-
téw, burmistrzéw i prezy-
dentéw.

Juz w momencie po-
jawienia sie tego po-
myshu ze strony kie-

rownictwa PiS (co
skutkowatoby szyb-
ka wycinka 1,6 tys.
witodarzy z dwiema
lub wiecej kaden-
cjami na koncie) sa-
morzady byly gotowe
przeprowadzi¢ wlasng
inicjatywe referen-

dalna. Chodzito im

o to, by to nie partia

rzadzaca, lecz sami

obywatele zdecydo-
wali, na jakich za-
sadach zmiana ma
by¢ wdrozona. Te-
raz, w zwiazku
z inicja-

tywa palacu, nadarza sie
okazja. W dodatku bylaby
to forma zabezpieczenia
interesow wojtow w Swie-
tle szykowanej przez PiS na
jesienn nowej ordynacji wy-
borczej. Zakres tej planowa-
nej reformy do dzi$ nie jest
znany, nawet wsrdd postow
PiS zasiadajacych w sejmo-
wej komisji samorzadowe;j.
- Przy Palacu Prezydenc-
kim mozna byloby stwo-
rzy¢ alternatywny Srodek
dyskus;ji o ordynacji wybor-
czej - wskazuje jeden z na-
szych rozméwcow.

Jak sie dowiadujemy,
0 swoje mog3 tez probowac
zawalczy¢ wladze powiatéw
chcace raz na zawsze przeciaé
dyskusje o tym, czy ten szcze-
Dbel samorzadu jest jeszcze po-
trzebny. Dlatego w ramach
dyskusji moze sie pojawié
propozycja wpisania jedno-
stek powiatowych bezposred-
nio do konstytucji. Obecnie
art. 164 ustawy zasadniczej
stanowi, ze ,podstawowg
jednostka samorzadu teryto-
rialnego jest gmina”, a ,inne
jednostki samorzadu regio-
nalnego albo lokalnego okre-
§la ustawa”. - Chodzi wiec
o to, by nie byto mozliwosci
zlikwidowania powiatéw
w drodze ustawy - opowiada
nam przedstawiciel Zwigzku
Powiatéw Polskich.,

Niektérzy w dziataniach
Andrzeja Dudy dopatru-
ja sie analogii do jego po-
przednika Bronistawa Ko-
morowskiego, ktory takze
byt aktywny w kontaktach
z samorzadami. - Pytanie,
na ile prezydent Duda be-
dzie skuteczny w swoich
dzialaniach - zastanawia
sie Olgierd Dziekoniski, se-
kretarz stanu w Kancelarii
Prezydenta w latach 2010-
2015. Jak dodaje, poprzed-
niemu prezydentowi udato
sie co prawda wprowadzié¢
ustawe krajobrazowa czy
dotyczaca drog i Sciezek
rowerowych, ale nie udato
sie przeforsowac tej najwaz-
niejszej - o wspéldziataniu
w samorzadzie terytorial-
nym na rzecz rozwoju lokal-
nego i regionalnego. - Za-
kladata ona m.in. referenda
bezprogowe. Ale réznice
zdan byly zbyt duze - przy-
znaje Dziekonski.

Pytanie tez, jak obdz PiS
- majacy w tej chwili na-
piete stosunki z Andrze-
jem Dudga - odbierze za-
cie$nianie relacji na linii
samorzady - prezydent. Nie
jest tajemnica, ze obecny
rzad nie ma najlepszych
relacji z wladzami lokal-
nymi w zwigzku z polity-
ka zorientowana na cen-
tralizacje i odbieranie im
kolejnych kompetencji.

- Po naszej stronie na ra-
zie nie wywoluje to emocji.
By¢ moze problem pojawi
sie na jesieni, przy okazji
projektu nowej ordynacji
wyborczej, gdy zaczna sie
dyskusje o samorzadach
- wskazuje polityk partii
rzadzacej, ktéry chce po-
zosta¢ anonimowy. ©®
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Przeniesienie siedziby Polskiej
Agencji Kosmicznej z Gdaniska do Warszawy,
przejecie nadzoru nad nig przez Ministerstwo
Rozwoju oraz stworzenie katalogu polskich
obiektow kosmicznych. To pomysly majgce
poprawi€ nasza pozycje w egzotycznej branzy

Sylwia Czubkowska
sylwia.czubkowska@infor.pl

Moze i brzmi to jak science
fiction, ale Katalog Polskich
Obiektéw Kosmicznych fak-
tycznie ma powstac. Projekt
ustawy wprowadzajacej go
trafit kilka dni temu do kon-
sultacji spotecznych. Powdd:
mamy obecnie w kosmosie
trzy obiekty, czyli satelity
Heweliusz, Lem oraz stu-
denckiego PW-Sat2. Tyle ze
zarejestrowane sa w Wied-
niu, bo w Polsce funkcjono-
walyby one w prézni. Nie
kosmicznej, tylko prawnej.
Bo cho¢ nasz kraj zdecydo-
wat sie w 2014 1. wlaczy¢ sie
w prace Europejskiej Agencji
Kosmicznej (ESA) i powota-
no wtedy instytucje odpo-
wiedzialng za te zadania
- Polska Agencje Kosmicz-
na POLSA - to od tamtej pory
wiekszo$¢ dziatar wpadata
w czarng dziure. Pokazaty
to opublikowane kilka dni
temu wyniki kontroli NIK,

Sygnalisci

| KONKURENCJA
Pilotazowy program
zadzialal. Teraz
czas na przepisy,
ktére zapewnia
informatorom
ochrone i by¢ moze
wynagrodzenie

Sylwia Czubkowska
sylwia.czubkowska@infor.pl

675 telefonéw i ponad 380
e-maili - tyle zgloszen tra-
fito do nas od kwietnia, gdy
uruchomili$my pilotazowy
program dla sygnalistow.
Jak widaé, zgloszen na-
prawde jest sporo - méwi
nam Marek Niechcial, pre-
zes UOKIK. Przyznaje jed-
nak, ze wiekszo$¢ dotyczy
indywidualnych probleméw
konsumenckich, a nie dzia-
lan firm prowadzacych do
powstania nielegalnego
kartelu. - Ale i tak z pilo-
tazu jesteSmy zadowoleni.
Wzbudzil pewne porusze-

ktéra negatywnie ocenila
funkcjonowanie tej instytu-
¢ji. W pierwszym roku funk-
cjonowania wydala 10 min
zl, a polowe tej kwoty prze-
znaczono na pensje. Pozosta-
le pieniadze kierownictwo
przeznaczylo na ubezpie-
czenia pracownikéw, wy-
placenie nadgodzin i ekwi-
walentéw oraz na pokrycie
kosztéw podrdzy. A z 17 po-
stawionych agencji zadan
udato sie zrealizowac jedno.

POLSA broni sie, ze ,,wnio-
ski wystapienia pokontrol-
nego nie odzwierciedlaja
obecnej sytuacji w Polskiej
Agencji Kosmicznej. Rok
2016 byl pierwszym pelnym
rokiem dziatalnosSci PAK,
okresem intensywnych prac
merytorycznych zwigzanych
z realizacjg ustawowych za-
dan agencji i jednoczesnej
kontynuacji prac organiza-
cyjnych zwigzanych z two-
rzeniem nowej instytucji.
Obecnie agencja wdrozyla juz
wiekszo$¢ zmian zapewnia-

napedzaja pr

nie na rynku. I - co wie-
cej - w tej masie réznych
sygnatéw juz pojawito sie
kilkanascie spraw, ktére s3
bardzo interesujace i wokét
ktérych UOKIK zaczyna pra-
ce - méwi Niechciat.
Urzad nie chce zdradzié,
jakich firm ani nawet jakich
branz dotycza sygnaly, bo
Sprawy s3 na wczesnym
etapie. - Ale pokazuja nam,
jakie znaczenie moga miec
informacje od ludzi z we-
wnatrz instytucji i firm
- dodaje Marta Skrobisz
z departamentu ochrony
konkurencji UOKIiK.
Sygnali$ci (od ang.
whistleblower - dmia-
cy w gwizdek na alarm)
to pracownicy, wspdlnicy,
czasem czlonkowie zarza-
déw firm, instytucji pu-
blicznych, ktérzy wiedzac,
ze dochodzi w nich do 1a-
mania prawa, zawiadamia-
ja o tym organy $cigania,
instytucje kontrolne lub
po prostu opinie publiczng.
Na Zachodzie majg ugrun-
towang prawna pozycje.
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sprzatac w kosmosie

jacych realizacje wnioskow
pokontrolnych”,

Mimo to szykowany jest
pakiet zmian prawnych, kto-
re maja sprawic, ze Polska za-
cznie sie liczy¢ w gwiezdnym
wyscigu. Nie chodzi o podb6j
kosmosu, tylko o rozwdj in-
nowacyjnej branzy zajmuja-
cej sie badaniami i produkcja
technologii do potencjalnego
kosmicznego wykorzystania.

- Administracja rozwaza-
1a dwie koncepcje dotyczace
POLS-y. Albo wzmocnienie jej
pozycji, jako podmiotu wiodg-
cego, albo przeniesienie pod
silniejszy nadzér konkretne-
go resortu, ktory przejmie za-
dania koordynowania bran-
zy kosmicznej - méwi nam
Pawel Wojtkiewicz, prezes
Zwigzku Pracodawcéw Sek-
tora Kosmicznego.

Wygrata druga opcja. No-
welizacja ustawy o Polskiej
Agengcji Kosmicznej drastycz-
nie zmienia pozycje POLS-y,
przenoszac ja pod kontrole
ministra rozwoju. Do tej pory
podlegata bezposrednio pre-
mierowi. Duza zmiana jest
tez przeniesienie gtéwnej
siedziby z Gdariska do War-
szawy, po to by byto do niej
blizej ekspertom, z ktérych
zatrudnieniem s3 od poczat-
ku problemy. Zmniejszono
tez wymagania stawiane

W 2002 1. tygodnik , Time”
tytut Czlowieka Roku przy-
znal trzem pracownicom
FBI, WorldComu i Enronu
za ich udziat w nagtos$nie-
niu afery zwiazanej z fal-
szowaniem dokumentacji
finansowej tego ostatniego
przedsiebiorstwa.

W Polsce o instytucji sy-
gnalisty méwi sie od mniej
wiecej dekady. Impulsem
byla sprawa mobbingu
w sieci Biedronka i jej na-
gto$nienie przez pracow-
nikéw. Wciaz jednak nie
ustanowiono zadnego pra-
wa regulujgcego status osob
ujawniajacych nieprawidlo-
wosci, mimo ze instytucje
kontrolne korzystaja z ich
pomocy. Tak jest chocby
w przypadku prowadzone-
go przez UOKIK postepowa-
nia wyjasniajacego, czy Al-
legro faktycznie faworyzuje
swoje wlasne wewnetrzne
oferty w stosunku do ofert
zewnetrznych przedsiebior-
cow.

- JesteSmy przekona-
ni, ze takich informacji

prezesowi agencji: nie musi
juz by¢ doktorem w dziedzi-
nach zwigzanych z zadania-
mi POLS-y. Wystarczy wyz-
sze wyksztalcenie. Powdd:
od pazdziernika agencja nie
ma szefa, a jedynie p.o. dy-
rektora. Odbyly sie juz trzy
konkursy, wcigz nie zostat on
mianowany. Rzad doszedl do
wniosku, Ze jednak trzeba tu
zmniejszy¢ wymagania.

- kawka jest bardzo krot-
ka. Eksperci, ktorzy na rynku
juz sa, pracuja na §wietnie
oplacanych stanowiskach
w sektorze prywatnym lub
w stabilnych miejscach
w Ministerstwie Rozwoju
albo Nauki - méwi nam je-
den z przedsiebiorcow z tej
branzy. Wie, ze byly ,,podcho-
dy” do jego pracownikéw. Za-
den jednak nie zdecydowat
sie na przejscie do POLS-y.

Kosmiczng rewolucje ma
dopelni¢ ustawa dotyczaca
Katalogu Polskich Obiektow
Kosmicznych, ktéra ma po-
zwoli¢ na uregulowanie ich
sytuacji prawnej.

- Srodowisko przedsie-
biorstw i o§rodkéw badaw-
czych zwigzanych z branza
kosmiczng od dawna oczeki-
walo zmian. Obecna sytuacja
dublowata kompetencje roz-
nych organéw administracji,
co mialo negatywny wplyw

i takich ludzi, ktérzy wie-
dza, ze dzieje sie cos zlego,
moze by¢ wiecej. Dlatego
wlasnie rozwazamy prace
nad zmiang przepiséw tak,
by na trwate wprowadzaé
instytucje sygnalistéw do
prawa antymonopolowego
- moéwi prezes Niechcial.
UOKIiK uwaza, ze byloby to
skuteczniejsze niz nowa
duza ustawa o sygnalistach.

Inaczej widzi to Marcin
Waszak z Fundacji im. Ste-
fana Batorego, ktora przez
lata prowadzila program
prawnej ochrony whistle-
blowerdw i przygotowata
nawet zalozenia do usta-
wy o ochronie 0s6b sygnali-
zujacych nieprawidlowosci
w §rodowisku zawodowym.
- Legislacja w stosunku do

Na Wegrzech
whistleblower moze
dosta¢ nawet
165 tys. euro nagrody

na cala branze. Z jednej stro-
ny mamy agencje majaca
bardzo szeroki zakres zadan
ustawowych, z drugiej strony
to wcigz Ministerstwo Roz-
woju odpowiedzialne jest za
kreowanie polityki kosmicz-
nej - mowi Wojtkiewicz. Jako
przykiad dublowania kompe-
tencji podaje réwnoczesne
funkcjonowanie rady POLS-y
i miedzyresortowego zespolu
ds. polityki kosmicznej, czyli
dwoch blizniaczo podobnych
organoéw.

- Przedsiebiorstwa moc-
no licza na uporzadkowa-
nie sytuacji, bo rzeczywiscie
trzeba zacza¢ podejmowacé
konkretne decyzje, wdrozy¢
strategie rozwoju branzy,
ale takze znalez¢ $rodki na
inwestycje w sektor. Skoro
chcemy osiagnaé zakladany
w strategii udziat w europej-
skim sektorze kosmicznym,
to nie obejdzie sie bez kon-
kretnych naktadéw - dodaje
prezes Zwigzku Pracodaw-
céw Sektora Kosmicznego.
Wedlug niego konieczne
jest uruchomienie Krajo-
wego Programu Kosmiczne-
go i stopniowe zwiekszenie
skiadki placonej przez Pol-
ske do Europejskiej Agencji
Kosmicznej. - Przykladowo
gdy wchodziliSmy do ESA,
na program rozwoju tech-

jednej grupy sygnalistow
to oczywiscie pozytywny,
ale raczej gest niz powazna
zmiana prawna. Niezbedne
jest cato$ciowe uregulowa-
nie prawne. W innym wy-
padku bedziemy mieli do
czynienia z sytuacja, w kté-
rej potencjalni informato-
rzy z réznych instytucji,
branz czy z wiedza o innych
problemach niz zmowy ce-
nowe lub przetargowe beda
réznie traktowani - dodaje
Waszak.

- Wprowadzenie takie-
go duzego prawa moze by¢
po prostu bardzo trudne
logistycznie - uwaza jed-
nak prezes UOKIK. Urzad
jest obecnie po przegla-
dzie ustawodawstwa i sta-
nu faktycznego w Euro-
pie i najbardziej inspiruja
go rozwigzania brytyjskie
i wegierskie. W obu in-
stytucje kontrolne placa
whistleblowerom za sygna-
ly, ktére doprowadzily do
ukarania winnych zmoéw.
- Na Wegrzech to 1 proc. od
wysokos$ci nalozonej kary,

nologii (GSTP) wplacaliSmy
ponad 14 mln euro, dzi$ juz
tylko ok. 7 mln. Czyli dwu-
krotnie mniej, tym samym
znacznie spadnie warto$¢
kontraktéw, ktoére trafiaja
do polskich firm dziatajacych
W tej branzy - mowi.

Zmiany te nie podobaja sie
oczywiScie Polskiej Agencji
Kosmicznej. Jej referendarz
Anna Krupa na nasze pyta-
nia jednoznacznie odpowie-
dziala: - W ocenie PAK pro-
ponowana zmiana instytucji
nadzorujacej moglaby dopro-
wadzi¢ do zmniejszenia jej
znaczenia.

POLSA obawia sie, ze z nie-
zaleznej jednostki, ktéra
miata odpowiadac za szero-
kie, strategiczne dzialania,
trafi pod kontrole ministra
istanie sie ,,podmiotem od-
powiedzialnym jedynie za
dzialania promujace polski
przemyst”. Problematyczne
moze by¢ takze to, ze MR,
przejmujac POLS-g, nie be-
dzie miato szans odpowiadaé
za jej wszystkie kompeten-
cje, a szczegllnie te doty-
czace obronnosci w kosmo-
sie. Tymi zajmuje sie MON
i moze dojs$¢ do podobnych
tar¢, jak w przypadku cy-
berbezpieczeristwa miedzy
Ministerstwami Cyfryzacji
i Obrony Narodowej. ©®

acy urzedowi antymonopolowemu

ale nie wiecej niz 165 tys.
euro, w Wielkiej Brytanii te
nagrody s3 czysto uznanio-
we. To urzad decyduje, czy
iile nalezy wyptaci¢. Sygna-
lista nie moze sie od tej de-
cyzji odwolywaé, co wiecej,
o tym, czy, ile i jakiej wy-
sokosci takie nagrody wy-
placono, wie tylko nielicz-
ne grono oséb w urzedzie
- opowiada Marta Skrobisz.

UOKIK nie podjat jeszcze
decyzji, czy w zmianach
ustawy antymonopolowej
znajdzie sie przepis zakla-
dajacy takze placenie sygna-
listom. Wszystko zalezy od
Ministerstwa Finanséw. Za
to jest pewne, ze waznym
elementem nowego pra-
wa miatoby by¢ zapewnie-
nie informatorom lepszej
ochrony, w tym szczegoélnie
anonimowosci. - Cho¢ ano-
nimowy telefon czy e-mail
gwarantuja to w pewnym
stopniu, to jednak dla pel-
nej ochrony potrzebna jest
specjalna platforma szyfru-
jaca dane - podkreSla prezes
UOKIK. ©®

Alarm! Zawod
lekarz juz nie
tak atrakcyjny

[ZITZIN Na 13 naj-
popularniejszych
uczelniach byto

w tym roku

o niemal 5 tys. mniej
kandydatow na
stacjonarne studia
medyczne niz rok
wczeéniej. To spadek
0 10 proc.

Klara Klinger
klara.klinger@infor.pl

Na Uniwersytecie War-
minsko-Mazurskim
W 2013 I. bylo 20 0séb na
miejsce, rok temu niemal
13, W tym 12,4. Na Uniwer-
sytecie Jagielloriskim liczba
chetnych rok do roku spadia
0 200 0s0b (z 8,6 osoby na
miejsce w 2016/2017 zmniej-
szyla sie do 7,6 w tym roku).
W Lublinie bylo 800 kan-
dydatéw mniej - bylo ich
10,2 zamiast 13,6 na miejsce.
W Bialymstoku spadto z 20
do 17 oséb. W Bydgoszczy
17,5 chetnego, gdy rok temu
niemal 21. Na Uniwersyte-
cie Wroctawskim - 14 za-
miast 15. k3cznie na 13 naj-
popularniejszych uczelniach
medycznych na kierunek
lekarski zglosilo sie 50 557
kandydatéw. Limit przyjec¢
to 3688 miejsc.

O spadku zainteresowa-
nia moze $wiadczy¢ i to,
ze do rozszerzonej matury
z biologii i chemii, ktére s3
wymagane na wiekszosci
uczelni jako warunek apli-
kacji na studia medyczne,
przystapila mniejsza liczba
0s0b (Srednio po ok. 1,5 tys.
mniej niz przed rokiem),
cho¢ liczba maturzystéow
byla o zaledwie 342 osoby
mniejsza niz w 2016 1.

Uczelnie nie musza sie
martwi¢ o chetnych, bo
nawet przy nadchodza-
cym nizu demograficznym
nie beda musialy zabiegaé
o kandydatéw. Jednak moze
to by¢ dzwonek alarmowy,
ze maleje prestiz zawodu
lekarskiego.

Ten rok uplynat pod
znakiem walki o lepsze
wynagrodzenie, przede
wszystkim mlodych leka-
rzy. - Debata na ten temat,
ktoéra przebila sie do opinii
publicznej, mogta demitolo-
gizowac wizerunek lekarza
jako osoby zarabiajacej bar-
dzo dobrze, i pokazywala, ze
$ciezka kariery zawodowej
jest bardzo trudna - przy-
znaje Damian Patecki, ktory
reprezentowat lekarzy re-
zydentow (w trakcie specja-
lizacji finansowanej przez
ministra zdrowia) w rozmo-
wach z resortem. Rezydenci
obecnie otrzymuja 3,1 tys. zt
brutto. Jednak niektérzy le-
karze, ktérym nie udalo sie

zakwalifikowa¢ na specja-
lizacje oplacang przez pan-
stwo, czasem pracujg tylko
za wynagrodzenie za dyzu-
ry. Ministerstwo obiecalo
podwyzki - z ustawy wyni-
ka, ze docelowo od 2021 1.
place maja wzrosnaé do 5,2
tys. zl brutto - przepisy jed-
nak zostaly przyjete dopiero
W czerwcu tego roku.

Jak przekonuje Damian
Patecki, obecnie sytuacja
wyglada tak, ze po pieciu
latach od skoriczenia stu-
diow zarabia mniej niz jego
brat w trakcie studiow inzy-
nierskich. Profesor Andrzej
Rynkiewicz, dziekan Wy-
dzialu Nauk Medycznych
na Uniwersytecie Warmin-
sko-Mazurskim, przyznaje,
ze z powodu niskich zarob-
koéw mlodzi lekarze czesto
sa skazani na zycie na utrzy-
maniu rodzicéw. A okres na-
uki w tym zawodzie jest bar-
dzo diugi: pie¢ lat studiéw
plus kilka kolejnych lat spe-
cjalizacji. - Dobrze bytoby,
zeby studia mogly rozpoczy-
nac takze osoby, ktérych ro-
dzin nie sta¢ na tego rodzaju
wydatki - dodaje.

I cho¢ w tym roku zosta-
ly otwarte nowe kierunki
lekarskie, m.in. w Opolu
i Radomiu, ruszyt tez nowy
platny kierunek na prywat-
nej Uczelni Lazarskiego, to
nadal liczba ksztalconych le-
karzy jest zbyt mata. Tym-
czasem eksperci od dawna
zwracaja uwage na braki
kadry medycznej - w Pol-
sce przypada 2,3 lekarza na
100 tys. 0s6b, co nas plasu-
je na jednym z ostatnich
miejsc w Europie. Dyrek-
torzy szpitali przyznaja, ze
coraz mocniej odczuwaja
kryzys zwigzany z niewy-
starczajaca liczba persone-
Iu medycznego. Dochodzi do
tego, ze szpitale podkupuja
sobie nawzajem pracow-
nikéw, oferujgc darmowe
mieszkanie lub samochéd
stuzbowy. Eksperci przy-
Znaja, ze proste zwieksze-
nie limitéw na studiach
medycznych nie rozwigze
problemu. Klopotem jest
zbyt mala liczba miejsc
szkolen, na ktérych studen-
ci mogliby odbywac zajecia
Kkliniczne, Uniwersytet War-
minsko-Mazurski w Olsz-
tynie w tym roku wrecz
zmniejszyl liczbe miejsc
na stacjonarnym kierunku
lekarskim - ze 150 do 120.
Pow6d? Gléwnie problem
z ksztalceniem praktycz-
nym. - Nasz szpital akade-
micki jest bardzo niewielki
- przyznaje prof. Andrzej
Rynkiewicz, Problemu nie
rozwiagzuje tez wspolpra-
ca ze szpitalami miejskim
i wojewodzkim oraz szu-
kanie innych miejsc, gdzie
studenci mogliby sie uczy¢
zawodu. ©®

Bedzie nowy wiceminister od lekow

Do kierownictwa resortu zdrowia dolagczy w tym tygodniu
Marcin Czech - dowiedziat sie nieoficjalnie DGP. Przejmie
na siebie m.in. kwestie polityki lekowej. Jest dr. hab. eko-
nomii i doktorem nauk medycznych. To specjalista m.in.
od farmakoekonomiki, epidemiologii oraz zdrowia pu-
blicznego. Od 10 lat jest cztonkiem Zarzadu Polskiego To-
warzystwa Farmakoekonomicznego, byl m.in. prezesem
tej organizacji. Jest wykladowcg w Szkole Biznesu Poli-
techniki Warszawskiej, wspéipracuje z Wydzialem Zarza-
dzania Uniwersytetu Warszawskiego. AK
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Doradca Dudy ostro o wymiarze
sprawiedliwosci
Jezeli nie wpadniemy w te idiotyczng histerie,
to razem z Ministerstwem Sprawiedliwosci

wyrzucimy z wymiaru sprawiedliwosci to cate
towarzystwo — mowi Zofia Romaszewska

Operator Polsatu pobity
w Puszczy Biatowieskiej

Dwaoch mezczyzn pobito pracownika stagji,
ktéry w rezerwacie realizowat materiat

Zdetonowat na sobie
tadunek wybuchowy

35-letni mezczyzna z Rzeszo-
wa samodzielnie przygotowat

0 wycince drzew. Napastnicy zniszczyli mu
sprzet i chcieli go przejechac autem

Jak kopalnie wymuszajq

dobrowolne upusty

BT Gornictwo rozlicza sie ze swoimi kontrahentami z duzym
poslizgiem. Ci, jesli chca dostaé¢ pienigdze wczesniej niz po 120-150 dniach,
musza... zaplaci¢. Od 1 do 2 proc. naleznej im sumy - ustalil DGP

Karolina Baca-Pogorzelska
karolina.baca@infor.pl
@BacaPogorzelska

Ustawowy termin ptatnosci
faktur to 30 dni. Polska Gru-
pa Goérnicza, jak sama przy-
znaje, placi po 120 dniach,
cho¢ jej partnerzy méwia
0 150. Po 120 dniach placi
Jastrzebska Spétka Weglo-
wa. Do 60 dni robi to Tau-
ron Wydobycie. Terminowo
rozliczaja sie tylko Bogdan-
ka oraz miedziowy KGHM.

Wydluzone terminy plat-
nosci obowiazujg od kilku
lat - od czasu, gdy drama-
tycznie pogorszyla sie sy-
tuacja finansowa kopaln.
Wtedy podpisaly one anek-
sy do umoéw z pracujgcymi
dla nich firmami zewnetrz-
nymi. Te nie mialy wyjscia
- musialy sie zgodzi¢, by
w ogble odzyskac pienia-
dze oraz dalej pracowac
i unikna¢ zwolnien grupo-
wych. - Suma tylko odse-
tek od przeterminowanych
platnosci, ktérych mogliby
dochodzi¢ dostawcy goérnic-
twa, liczona jest w miliar-
dach zlotych w ciggu pie-
ciu ostatnich lat - méwi
jeden z naszych rozmoéw-
cOw z branzy.

W DGP pisali$my niedaw-
no, ze wydtuzone terminy
platnosci faktur przez ko-
palnie doprowadzily kil-
kanascie mniejszych firm

25-30 proc. robét przygotowawczych w kopalniach realizujg firmy zewnetrzne

okotogérniczych do ban-
kructwa. Teraz w tarapaty
popadaja réwniez wieksi
gracze. A gdy chca odzyskaé
swoje pienigdze z wystawio-
nych faktur wczesniej, sty-
$z3, Ze musz3 za to zapla-
cié. Komu? Spotce weglowej,
ktéra skad$ pieniadze musi
pozyskac. Spolki twierdza,
Ze propozycje opustow skia-
daja im sami dostawcy.
Stawka to wedlug na-
szych informacji od 1,2 proc.

do 2 proc. Przy fakturze na
1 mln zt zaptaconej o mie-
siac szybciej trzeba zostawic
gorniczemu kontrahentowi
12-20 tys. zL

- Odsetki od kredytéw
w bankach to 10-12 proc.
rocznie. Wyplaty dla pracow-
nikéw w mojej firmie to ok.
2 mln zl miesiecznie, Do tego
dochodzg ZUS, PIT i VAT. Ten
ostatni trzeba placi¢ od razu
po wystawieniu faktury, a nie
gdy kopalnia zaplaci - méwi

Zbigniew Bulka z Konsor-
cjum Przedsiebiorstw Ro-
bot Gérniczych i Budowy
Szybéw. - Pieniedzy nie ma,
wiec dochodzg odsetki od rat
w ZUS czy urzedzie skarbo-
wym. Kilka lat temu mieli-
$my kilka milionéw zysku
netto, teraz jest kilka milio-
noéw strat i za chwile ban-
kructwo - kwituje.

SpolKi sie bronia. - To, ze
PGG przejela na siebie ciezar
splaty zobowigzani Kompanii
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Weglowej (PGG jest nastep-
czynig KW - red.) i kopalii
nabytych od Katowickiego
Holdingu Weglowego, deter-
minuje koniecznos$¢ dosto-
sowania realnych terminéw
regulowania zobowigzan do
sytuacji finansowej spotki,
a w konsekwencji wystepo-
wanie zobowigzan przeter-
minowanych - méwi To-
masz Glogowski, rzecznik
PGG. - Uzasadnieniem za-
platy zobowiazania przed
uplywem terminu wyma-
galnosci moze by¢ jedynie
zagrozenie ciaglosci proce-
su produkcyjnego i biezacej
dziatalno$ci PGG - dodaje.
Wedlug Glogowskiego zre-
alizowane przed uplywem
terminu wymagalnoS$ci
zaplaty nie przekroczyly 1
proc. sumy uregulowanych
przez PGG zobowigzan, co
potwierdza, ze maja one
charakter incydentalny.
- Kalkulacja potencjalnego
kosztu uwzglednia¢ musi
zaréwno Kkoszt pozyskania
pieniadza przez PGG, jak tez
koszty obstugi przetermino-
wanych zobowigzan - ttu-
maczy.

- Kontrahent odpo-
wiadajac na nasza oferte
ustugi lub dostawy, zga-
dza sie na zaproponowany
120-dniowy termin plat-
nosci. Zdarza sie, Ze wnio-
skuje o wczes$niejsza zapla-
te faktury, uzasadniajac to
i oferujac upust w zamian
za pozytywne rozpatrze-
nie - méwi Katarzyna Ja-
bloniska-Bajer, rzecznicz-
ka JSW. - Nalezy dodaé,
ze nasz partner kalkuluje
cene ustugi lub dostawy
w oparciu o przedstawio-
ny przez JSW w wymaga-
niach ofertowych termin
platnosci, stad przyspiesze-
nie terminu platnosci fak-
tury wplywa na ogranicze-
nie kosztéw finansowania
po stronie dostawcy i daje
mozliwos¢ opustu - ttuma-
czy. I dodaje, ze wydluzone

== Trudno rozmawiac, gdy stowa tracg sens

bombe. Policiantom oswiadczyt,
ze chciat popetni¢ samobéjstwo

terminy platnosci to efekt
utrudnionego dostepu do
stabilnego finansowania
dluznego - instytucje fi-
nansowe postrzegaja bo-
wiem branze weglowa jako
ryzykowna.

Partnerzy spélek weglo-
wych traca jednak cierpli-
wos¢, tym bardziej ze na
problem piatnos$ci nakla-
daja sie klopoty kadrowe
- goérnicy odchodzg z firm
zewnetrznych do kopaln.
- Jesli sytuacja sie nie po-
prawi, bedziemy zmuszeni
nawet wstrzymywac roboty
- ostrzega Bulka.

Dla PGG zatrzymanie ja-
kichkolwiek rob6t przygo-
towawczych jest zlg wiado-
moscia. Ich prowadzenie
ma udostepniaé nowe
fronty wydobywcze, bez
ktérych majaca problemy
z produkcja sp6tka moze
popasé w jeszcze wieksze
tarapaty.

Z naszych szacunkéw
wynika, ze 25-30 proc. ro-
boét przygotowawczych
w kopalniach realizuja fir-
my zewnetrzne. Jesli sp6t-
ki weglowe p6jda z nimi na
wojne, to nie ma mowy, by
udato sie zasypac weglowa
dziure wydobywczg, ktéra
wedhug prognoz DGP moze
wynie$¢ w 2017 r. nawet
7 mln ton, czyli ok. 10 proc.
rocznej produkcji w kraju.
To oznacza, ze wegiel trze-
ba bedzie kupi¢ za granicg,
co bedzie sporo kosztowac.
Srednia cena tony surowca
w portach ARA (Amsterdam
- Rotterdam - Antwerpia) to
dzis$ 82 dol. To poziom rekor-
dow z przetomu 201312014 1.
Jeszcze rok temu wegiel byt
o polowe tanszy.

W piatek na Slasku par-
lamentarzysci PiS - Teresa
Glenc, Grzegorz Janik, Grze-
gorz Matusiak i Wojciech
Piecha - zapewniali, Ze po
pétroczu ,,spoiki weglowe
przynosza wielomilionowe
zyski”. ©0

Maciej
Mitosz
dziennikarz
DGP

ojna hybrydowa ,,.ba-

Zujaca na dezin-

formacji i na presji,

majacych charak-

ter przemocy”. Tak
minister obrony Antoni Macierewicz
okreslit dziatania opozycji w niedaw-
nym wywiadzie udzielonym Telewizji
Trwam i Radiu Maryja. Zaniepokojo-
ny tym, ze Polska jest z kim$ w stanie
wojny (jeden ze znajomych generatéw
zastanawiat sie, czy nie powinien juz
zaczac¢ kopaé okopéw), spytatem w Mi-
nisterstwie Obrony Narodowej, czy
poinformowali$my o tym naszych so-
jusznikéw z NATO i czy poprosiliSmy
ich o pomoc. Wszak art. 5 traktatu pét-
nocnoatlantyckiego zaktada, ze napas¢
na jednego z cztonkdéw jest traktowana
jako napas¢ na wszystkich.

Odpowiedz mnie nieco uspokoita.

,OKkreSlenie dzialari opozycji jako ro-
dzaju wojny hybrydowej mialo szer-
szy kontekst, cho¢ trudno nie uzy¢é
takiego okreélenia, gdy $ledzi sie
pewnego rodzaju aktywnosci zwlasz-
cza w mediach spoteczno$ciowych.
Analiza dzialari prowadzonych w
internecie pozwala na sformutlo-
wanie twierdzenia, ze obecnie nie

ma konieczno$ci wystepowania do
sojusznikéw o wsparcie w kwestii
zwalczania obserwowanych ostat-
nio zjawisk” - wyjasnili mi urzedni-
cy resortu obrony. Na pytanie, czy w
razie ataku np. ,,zielonych ludzikéw”
- podobnie jak na Ukrainie - resort
obrony tez bedzie to nazywat wojna
hybrydowa, dostalem odpowiedZ
nieco wymijajacg. Oto jej fragment:
»,Na razie poruszamy sie w sferze do-
mystéw i przypuszczen, wiec nie ma
mozliwosci odpowiedzi na te kwestie
bardziej precyzyjnie”.

To mnie zmartwilo. Bo w tej kwe-
stii nie chodzi nawet o Antoniego
Macierewicza, ktéry bedac juz mini-
strem, publicznie mijal sie z prawda,
m.in. w kwestii okretéw Mistral czy
szybkiego zakupu Black Hawkoéw. Nie
chodzi nawet o szarganie jego wia-
rygodnosci, bo wydaje sie, Ze obecnie
wypowiedzi ministra obrony traktuje
sie z pewnym dystansem.

Problem dotyczy dewaluacji stow
ijezyka. W polskiej debacie publicznej
mamy do czynienia z utrata pierwot-
nych znaczen, ze zmiang desygna-
téw. Jesli jabtko zaczniemy nazywaé
gruszka, to nagle inni przestana

nas rozumieé. Jeéli pokojowe prote-
sty opozycji okre§lamy takim samym
stowem jak trwajaca od kilku lat
wojne na Ukrainie, ktéra pochlone-
Ia zycie tysiecy ludzi, to wydaje sie,
Ze nasz jezyk jest nieodpowiedni do
opisu otaczajacej nas rzeczywistosci.
Takim samym przykladem tego zja-
wiska jest ciggte opowiadanie opo-
zycji o dyktaturze Kaczynskiego czy
zamachu stanu przeprowadzanym
przez Prawo i Sprawiedliwo$é. Mamy
do czynienia z prébami, nieudolnymi
zreszty, zmiany prawa, ale po pierw-
sze, na razie go nie zmieniono, po
drugie, poréwnywanie panstwa PiS
do PRL, gdzie stuzby przeciwnikéw
wladzy czasem po prostu mordowaly,
jest nie na miejscu i zupelnie nieod-
powiednie,

Takie polityczne zacietrzewie-
nie, pomijajgc rézne inne negatywne
efekty, jak choéby wzajemna nieche¢
ludzi znajacych sie od lat, ma takze
skutki na plaszczyzZnie jezykowe;j.

Bo warto sobie wyobrazi¢ takie
dwie sytuacje.

Na péinocnym wschodzie Polski
nagle pojawiajg sie umundurowani
mezczyzni bez zadnych flag i odznak

i zaczynaja wznieca¢ bunt przeciwko
panstwu polskiemu. Jesli wtedy przed-
stawiciele resortu obrony nazwg to
wojna hybrydowa, to trudno te stowa
bedzie traktowac powaznie. Przeciez
z wojng hybrydowa mieli§my do czy-
nienia wlasnie w ubiegltym tygodniu.
Albo w Polsce faktycznie dojdzie do
budowania paristwa autorytarnego,
shuzby przestang by¢ poddawane kon-
troli i powstanie panistwo w panstwie,
niczym SB przed 1990 1. Jesli wtedy
kto$ powie o dyktaturze, to znéw
trudno bedzie mu uwierzyé - przeciez
to samo moéwit rok temu przy oka-
zjach zupelnie do tego niepasujgcych.
Wydaje sig, ze dla dobra debaty pu-
blicznej w Polsce, dla dobra nas -
obywateli, politycy powinni uzywac
bardziej precyzyjnego jezyka. Nie
mowie o tym, by sie nie spierali, by
mieli taka samga wizje Polski, by nagle
padli sobie w objecia. Wrecz przeciw-
nie. Niech sie ktdcg, spierajg, niech
biorg udziat w debatach parlamentar-
nych. Ale warto, by robili to roztropnie,
odpowiednie dajgc rzeczy stowo. Bo
wtedy gdy faktycznie wybuchnie pozar,
potraktujemy go powaznie i nie pozba-
wimy sie szansy, by go ugasié. ©o®
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Hakerzy moga sparalizowac Kraj

[IATEEY Matecki: Atak nastapi, pytanie kiedy.
Potrzebujemy jednego podmiotu kreujgcego
polityke paristwa w zakresie cyberbezpieczeristwa

Zagrozenia internetowe

to ostatnio bardzo modny
termin. Co i rusz dochodza
nas kolejne doniesienia

o zmasowanych atakach

w sieci. Kto w Polsce odpo-
wiada za te kwestie?
Odpowiedzialnos$¢ jest roz-
proszona.

Czyli nikt!

Nie, tak nie mozna powie-
dzie¢. Kazdy odpowiada za
swoje podwoérko. Nie ma
podmiotu wyznaczonego, by
odpowiadac za catos¢ tego
zagadnienia na poziomie
strategicznym. Od mniej
wiecej 10 lat, gdy politycy
uswiadomili sobie zagroze-
nia mogace plynaé z cyber-
przestrzeni, na Swiecie roz-
poczely sie prace nad réznymi
formami uregulowania tego
zagadnienia.

W Polsce podjeto aktywniej-
sze prace nad problemem
w latach 2010-2011. W ra-
mach NASK (Naukowa Aka-
demicka Sie¢ Komputerowa)
juz znacznie wcze$niej po-
wstat CERT narodowy, czyli
zesp6l reagowania na incy-
denty (z ang. Computer Emer-
gency Response Team). To byt
pierwszy krok i w wiekszosci
krajow wiasnie w ten sposob
to sie zaczelo. Problem w tym,
Ze lezy to niejako na margine-
sie struktur paristwowych i ze
cyberbezpieczenistwo traktu-
je sie jako domene informa-
tykéw. A tym trzeba sie zajaé
nie z poziomu technicznego,
ale z politycznego.

A tu mamy konflikt miedzy
Ministerstwem Obrony
Narodowej a Minister-

stwem Cyfryzacji.

Miedzy aktorami danej dzie-
dziny konflikty pojawiaja sie
zawsze. Rywalizacja jest we
wszystkich krajach. Z pewno-
§cig militarna czes¢ bezpie-
czenistwa opiera sie réznym
regulacjom ogolnopanstwo-
wym, bo funkcjonuje w sys-
temie niejawnym i ma reago-
wac na zagrozenia zdolnosci
funkcjonowania najwazniej-
szych sektoré6w panstwa. I ta-
Kkie zalozenie ma swoje racje.

Powstaty krajowe ramy
polityki cyberbezpieczefistwa
2017-2022, ktérych celem

jest ,zapewnienie wysokiego
poziomu bezpieczeristwa
sektora publicznego, sektora
prywatnego oraz obywateli

w zakresie Swiadczenia lub
korzystania z ustug kluczo-
wych oraz ustug cyfrowych”.
To krok naprzod?

POt kroku. Miala powstaé
strategia, a powstaly tylko jej
ramy. Pokazuja jedynie Kieru-
nek, w ktérym mamy i$¢. Brak
strategii to dowdd, ze cieraja
sie wizje réznych osrodkéw
i wciaz nikt nie przeforso-
wal swojej. Dobrze sie stalo,
Ze przyjeto cho¢ ramy, ale
konieczne jest skonkretyzo-
wanie ich w formie strategii,
ktéra jest nam niezbedna
izgodnie z dyrektywa unijng
musimy ja wdrozy¢ do maja
przyszlego roku. Ona powin-
na by¢ precyzyjnie sformuto-
wana.

Co powinno sie
w niej znalezé?
Najwazniejsze jest budowa-
nie fundamentéw zapobie-

gajacych cyberatakom. Chodzi
o to, by do nich nie dopusz-
czaé, budujac wiasciwg kul-
ture i $rodowisko cyberbez-
pieczenistwa.

Panistwa takie jak Izrael,
Francja czy Wielka Brytania
us$wiadomily sobie, Ze najbar-
dziej zaawansowane techniki
odpowiedzi beda zawodne,
jesli nie zbudujemy systemu,
ktéry minimalizuje liczbe in-
cydentéw dochodzacych do
skutku. Trzeba ksztaltowaé
$wiadomos¢ uzytkowni-
kéw, bo to na nich spoczywa
gtéwny ciezar przygotowania
sie i wprowadzenia praktyk
imechanizméw zapobiegaw-
czych. To jest budowanie od-
pornosci organizmu, jakim
s3 systemy tworzace cyber-
przestrzen danego panstwa.
Uswiadamianie menedzerom
wysokiego szczebla, ze kwe-
stia cyberbezpieczenstwa jest
nie tylko problemem pionéw
IT, ale Ze to po prostu jest
kwestia bezpieczenstwa in-
stytucji czy firmy. To oddzia-
luje na fundamenty istnie-
nia catego przedsiebiorstwa
inalezy powaznie potrakto-
wa¢ jako element zarzadza-
nia firma.

Izrael, ktéry dzi$ jest jed-
nym z panstw najbardziej za-
awansowanych w tej materii,
zaczat wlasnie od budowy ta-
kiego §rodowiska. Dopiero na
tym buduje sie warstwe re-
agowania na konkretne in-
cydenty.

Jak powinna wygladac
budowa takiego Srodowiska?
Nalezy zacza¢ od podstawo-
wych praktyk, takich jak np.
zmienianie hasel. Nie omija¢,
gdy system wymusza, tylko po
prostu zmieniaé, Warto blo-
kowac¢ dostep pendrive’6w do
portéw zewnetrznych i oczy-
wiscie nie otwiera¢ e-maili
i zalacznikéw z nieznanych
zrbédel. Wiekszos¢ tych prak-
tyk jest na tak elementarnym
poziomie. Bo ataki odbywa-
ja sie najczesciej przez bledy
ludzi, ktérzy sa najstabszym
elementem wszystkich sys-
temoéw.

Gdzie moze sig zwrdcic

o pomoc firma, ktérej system
okazat sie staby i zostat
skutecznie zaatakowany?

W pierwszej kolejnosci kon-
taktuje sie z CERT narodo-
wym. Ten dbajacy o bezpie-
czefistwo sieci rzadowych
znajduje sie w Agencji Bez-
pieczenstwa Wewnetrznego,
a ten narodowy, Cert.pl, jest
usytuowany w Naukowej Aka-
demickiej Sieci Komputero-
wej, ktéra podlega Minister-
stwu Cyfryzacji. W jej ramach
funkcjonuje powolane w ze-
szlym roku Narodowe Cen-
trum Cyberbezpieczenistwa.
To pokazuje strukturalng sla-
bosé. Bo o pomoc trzeba sie
zwracaé do podmiotu de facto
niepublicznego, ktdry dziata
niejako wewnatrz innej struk-
tury bardzo luzno powigzanej
z1zadem. To rozwiazanie jest
niedoskonale i trzeba nad nim
pracowaé. CERT-y w wioda-
cych krajach s3a ulokowane
w strukturach rzadowych,
bardzo czesto bezposrednio
pod premierem. To daje ran-
ge, moc i zaufanie, a réwniez
przelozenie na inne instytucje
rzadowe.

Grzegorz Matecki, byty funkcjonariusz Urzedu Ochrony
Panstwa i szef Agencji Wywiadu, ekspert Fundacji Putaskiego

Biznes, a nawet niektore in-
stytucje rzadowe narzekaja
Ze maja obowigzek informo-
wac o réznych incydentach
naruszajacych cyberbezpie-
czenistwo, a nie dostaja nic
w zamian. Nie otrzymuja
lekarstwa na chorobe. Czyli
drugi poziom szwankuje.
Dzisiaj na stronie Narodo-
wego Centrum Cyberbezpie-
czenstwa jest informacja, jak
nalezy sie bronié. Zalozenie
jest takie, ze kazdy sobie wej-
dzieiprzeczyta. Ale tak to nie
dziala. To jest tylko uspokoje-
nie sumienia, ze ktos$ cos zro-
bit. Panistwo musi wzia¢ na
siebie pokazanie wszystkim
uczestnikom rynku, gdzie
jest jego odpowiedzialnosc,
a gdzie zaczyna sie odpowie-
dzialnos¢ uzytkownika. Po-
winno budowa¢ platformy
komunikacji pomiedzy gtéw-
nymi aktorami - instytucja-
mi rzagdowymi, samorzadern,
biznesem, Srodowiskami na-
ukowymi itd.

Ostatnio podczas ataku
hakerskiego na Ukra-

inie publikowano zdjecia

z supermarketow, ktore byty
sparalizowane, bo nie dziataty
kasy. W Polsce tak jeszcze nie
byto. Rozumiem, ze wiasci-
we pytanie nie brzmi czy,

ale kiedy?

Tak. To sie dzieje caly czas.
Podczas tego ataku u nas
sparalizowane zostaly np.
niektére firmy Kurierskie.
Przesylki ginely w systemie,
nie docieraly do adresata itd.
Podstawa zwalczania takich
rzeczy jest wymiana informa-
cji przez tych, ktdrzy zostali
zaatakowani, a to szwanku-
je na calym $wiecie. Nikt nie
chce sie chwali¢ porazkami.
My nawet nie wiemy, jaka
jest skala tych atakéw. Wie-
my jedynie, Ze one sie dziejg
caly czas,

Ostatnio na konferencji Cy-
berweek w Izraelu wystepo-
wat premier Netanjahu, kto-
1y stwierdzil, Ze w momencie

fot. Stawomir Kaminiski/Agencja Gazeta

gdy przemawia, Izrael jest ce-
lem trzech - pieciu atakéw
hakerskich. To sie dzieje caly
czas. Z kolei niedawno Bunde-
swehra stwierdzila, ze w ciagu
jednego miesiaca tego roku
mieli ok. 280 tys. atakéw na
swoje sieci.

Trudno sie dziwié biznesowi,
ze nie chce moéwic o swoich
problemach.

To jasne. Gléwna motywacja
jest to, by nie dowiedziala sie
konkurencja. Tymczasem
panistwo powinno zachecag,
by dzielil sie on do§wiadcze-
niami z branza. Trzeba stwo-
1rzy¢ platforme, by oni mogli
sie spotka¢ i porozmawiaé.
Tak to np. funkcjonuje juz
miedzy bankami pod egida
Zwiazku Bankéw Polskich.

Pafstwo w kwestii cyber-
bezpieczeristwa z jednej
strony jest regulatorem
systemu, z drugiej lekarzem,
gdy ten system zawiedzie.

A rola biznesu?

Chodzi o to, by panistwo z biz-
nesem rozmawialo, prowadzi-
lo staly dialog. Takze o to, aby
najnowoczes$niejsze technolo-
gie powstawaly u nas, by byly
kotem zamachowym gospo-
darki. Trzeba stworzy¢ spe-
cyficzne inkubatory przedsie-
biorczosci.

Inkubatory mamy przeciez

od lat.

Jednak nie przynosza oczeki-
wanych wynikéw. By¢ moze
panstwo nie wykazuje wystar-
czajaco duzego zaangazowa-
nia w tego typu dzialaniach.
Jest zbyt pasywne. Chodzi
o budowanie wiasciwego eko-
systemu, w ktérym stykaja sie
gléwni gracze zainteresowani
cyberbezpieczeristwem.

Brzmi pigknie, ale nierealnie.

W niektérych krajach jak
USA, Izrael czy Francja to
dziala. Biznes musi poczuc,

Ze panstwo nie tylko zada, ale
réwniez co$ daje w zamian.
Musi poczué partnerstwo
z panistwem, To sie powin-
no przetozyé na tworzenie
formut prawnych do wspét-
pracy w ramach partnerstwa
publiczno-prywatnego, by¢
moze przez zachety finanso-
we. To musi by¢ partnerstwo,
anie relacja nierownoprawna,
dominacja czy inna forma za-
lezno$ci. Biznes musi czud, ze
ma w sferze publicznej part-
nera, a nie kogos, kto chce go
wyKkorzystaé lub traktuje in-
strumentalnie, do osiggania
wiasnych celéw.

Co powinniSmy zrobi¢,
by cyberbezpieczenstwo
w Polsce poprawic?
Temat budowy zdrowego eko-
systemu cyberbezpieczeristwa
musi otrzymac priorytet z po-
ziomu premiera. Optymalne
rozwiazanie to powolanie
jednego podmiotu odpo-
wiedzialnego za tego rodza-
ju zagadnienia na poziomie
strategicznym, rzagdowym.
Powinien on podlega¢ pre-
mierowi i jemu raportowac.
Nie béjmy sie tworzy¢ nowych
instytucji. Rzeczywistos¢ jest
coraz bardziej skomplikowana
i trzeba sie do tego dostoso-
wywac, Ciggle doktadanie za-
dar istniejacym instytucjom
powoduje, ze pewne obszary
s3 zarzadzane tylko na papie-
rze. Na przyklad w Stanach
Zjednoczonych obecnie uwaza
sie, ze NSA (National Security
Agency) jest za duza, potyka
sie o wlasne nogi i rozwaza-
ny jest jej podzial. Sfera cyber
przenika nasza rzeczywisto$¢
w spos6b nieprawdopodobny,
my nawet nie zdajemy sobie
z tego sprawy. Potrzebujemy
jednego podmiotu kreujacego
polityke paristwa w zakresie
cyberbezpieczenistwa, latar-
ni, na ktérej kazdy uczestnik
powinien méc polegaé. ©®
Rozmawiat Maciej Mitosz
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W bankach gorzej, czyli lepiej

ETEd Spadek zyskéw to tylko efekt statystyczny.
Sektor radzi sobie z dodatkowymi obcigzeniami.
Prezesi chwalg sie rosngcymi dochodami

i przymierzaja do inwestycji

tukasz Wilkowicz
lukasz.wilkowicz@infor.pl

Wyniki sektora bankowe-
go za I pélrocze byly stabsze
niz przed rokiem. Narodowy
Bank Polski i Komisja Nad-
zoru Finansowego dopiero
opublikuja dane na ten te-
mat. Na spadek zyskow wska-
zuja jednak rezultaty pierw-
szych instytucji, ktore oglosity
sprawozdania dla inwestoréw
gieldowych. Bank Millen-
nium zarobit 314,1 min z}, 0 27
proc. mniej niz w pierwszych
sze$ciu miesigcach ubieglego
roku. W mBanku zysk netto
wynioést 492 miln zi, o pra-
wie 30 proc. mniej. W Ban-
ku Zachodnim WBK wynik
spadi o 14 proc., do 1,1 mld zt
Mimo to prezesi s3 zadowo-
leni. - Sytuacja makroekono-
miczna jest dobra. Znalazlo to
odzwierciedlenie w naszych
wynikach - méwil na piatko-
wym spotkaniu z dziennika-
rzami Michat Gajewski, szef
BZ WBK.

Skad wiec to pogorsze-
nie wynikéw? Bo przed ro-
kiem zysKki zostaly podnie-
sione przez jedng transakcje
- sprzedazy akgji Visa Europe
na rzecz Visa Internatio-
nal. Dzieki temu caly sektor
bankowy zainkasowat ponad
2 mld zl. Zostal w ten spo-
s6b wynagrodzony za ponad
¢wieré wieku wspélpracy
z organizacja kartowa. Nic
podobnego po stronie docho-
déw nie powtodrzylo sie tym
razem. Za to pojawily sie do-
datkowe wydatki w postaci
skladki na Bankowy Fun-
dusz Gwarancyjny. Jest ona
teraz kalkulowana inaczej niz
w przeszlosci. W skali catego

roku powinna by¢ podobna
jak w latach poprzednich,
ale w I péiroczu obowiazko-
we wydatki na stabilno$¢ sek-
tora byly wyzsze.

Gdyby nie uwzgledniaé
nadzwyczajnych zdarzen,
okazaloby sie, ze zyski sa wy-
raznie wyzsze niz rok wcze-
$niej. Bankowcom udaje sie
zaréwno powieksza¢ docho-
dy, jak i trzymac w ryzach
koszty dzialania. Pierwsze
to w gtéwnej mierze efekt
wyzszych dochodéw odsetko-
wych. We wszystkich trzech
instytucjach, ktére dotych-
czas pochwalily sie wynikami,
w I pétroczu byly one o ponad
10 proc. wieksze niz rok wcze-
$niej. A réwnoczesnie kredy-
ty - zroédto przychodéw z od-
setek - przyrastaly w tempie
zaledwie kilkuprocentowym.

Millennium zarobil
0 27 proc., a mBank
0 prawie 30 proc.

mniej niz rok temu

Jak wytlumaczyé réznice? Jed-
no wyjasnienie jest zwigzane
ze zmieniajacy sie strukturg
produktéw. Banki coraz moc-
niej stawiaja na sprzedaz wy-
soko oprocentowanych kredy-
téw konsumpcyjnych. Akcja
kredytowa wsrod przedsie-
biorstw - szczegdlnie jesli
chodzi o kredyty inwestycyj-
ne - idzie wolniej. Korzystne
dla bankéw tendencje wida¢
tez po stronie kosztéw odset-
kowych - czyli depozytow.
Stopy procentowe s3 na tyle
niskie, ze coraz wiecej klien-

téw nie widzi duzej réznicy
miedzy depozytem termi-
nowym a kontem oszczed-
nosciowym czy rachunkiem
biezacym. Z punktu widzenia
uzytkownikéw bankow zy-
skowno$¢ w kazdym przypad-
ku jest bliska zera. Zamiast
zakladania depozytéw termi-
nowych (ktérych oprocento-
wanie w rzeczywistosci jest
wyzsze) klienci czesciej wy-
bieraja konta dajace natych-
miastowy dostep do go-
towki.

W dochodach prowi-
zyjnych tez widac po-
stepy. To nie tyle efekt
podwyzek cen, ile ozy-
wienia w gospodarce
i na gieldzie. Rosna
dochody ze sprzedazy
funduszy inwestycyj-
nych czy z zarzadza-
nia aktywami.

Banki na tyle korzy-
staja z dobrej koniunk-
tury, ze coraz czesciej
moéwig nie tylko o mozli-
woSci organicznego wzro-
stu, ale i o przejeciach. Ostat-
nio goracy temat w branzy to
mozliwos¢ odkupienia cze-
$ci aktywoéw Deutsche Bank
Polska. - PrzeanalizowaliSmy
proces sprzedazy Deutsche
Banku w Polsce i przeszliSmy
do drugiej fazy - powiedziat
kilka dni temu Nuno Amado,
prezes portugalskiego Mil-
lennium BCP, ktére jest naj-
wiekszym akcjonariuszem
Banku Millennium w Pol-
sce. Cezary Styputkowski, szef
mBanku, informowat w ubie-
glym tygodniu, ze jego insty-
tucja ma miliard zlotych, kt6-
ry moze wydaé na akwizycje,
chociaz nie chciat odnosic sie
do sprawy Deutsche Banku.
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Nawet Michat Gajewski, cho¢
na spotkaniu z dziennikarza-
mi podkreslal, Ze skupia sie
na samodzielnym wzroScie,
to przyznal, Ze bedzie przy-
gladat sie okazjom.

Przejecia daja bankom do-
step do wiekszej liczby klien-
tow i pozwalaja na ogranicza-
nie kosztéw dzialania.

Pozostaje tylko pytanie, jak
dlugo potrwa ta dobra passa
bankéw? BZ WBK przewidu-
je, ze o ile w tym roku pro-
dukt krajowy brutto Polski
wzro$nie o 3,8 proc., o tyle
w przyszlym wzrost spowol-
nido 3,5 proc,aw20191. - do
3,1 proc. Stabsza koniunktura
powinna utrudnia¢ rozwaj.
Maciej Reluga, czlonek zarzg-
du i gtéwny ekonomista BZ
WBK, méwil jednak, ze wcale
tak by¢ nie musi. - Wyzsza
bedzie inflacja. Dzieki temu
nominalny wzrost PKB, a to
od niego zalezy np. tempo ak-
cji kredytowej, sie nie zmieni
- tlumaczyt.

- Powr6t do stopy zwrotu
z kapitalu rzedu 10-15 proc.
jest w zasiegu, o ile rynek be-
dzie rést. I pod warunkiem ze
nie bedzie kolejnych inter-
wengji regulacyjnych - pod-
kreslat Cezary Styputkowski.
Taka interwencja w poprzed-
nich latach bylo ustawo-
we ograniczenie dochodéw
z transakcji kartowych, a w
roku ubieglym - podatek od
instytucji finansowych. Do-
tychczasowe wyniki wskazuja
jednak, ze banki byly w stanie
sobie z nimi poradzié. ©®
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Raczej w dol niz w gore

Oprocentowanie depo-
zytéw utrzymuje sie na
rekordowo niskim po-
ziomie. Wedlug naj-
nowszych dostepnych
danych Narodowego
Banku Polskiego §rednia
w przypadku oferty dla
klientéw indywidual-
nych to 1,4 proc. Przy
wyzszej niz w ostatnich
latach inflacji powodu-
je to, ze realnie na loka-
tach bankowych klienci
traca. Ci, ktérzy zakla-
dali depozyty po takich
Srednich stawkach,

w maju albo czerwcu
realnie straca nawet
0,5 proc. Dla oszacowa-
nia optacalnosci ich in-
westycji kKluczowe jest
nie to, jaka byta inflacja
kilka tygodni temu, ale
to, o ile ceny wzrosna
w najblizszych 12 mie-
sigcach. Zdaniem ana-
litykéw ankietowanych
kilka tygodni temu
przez DGP od potowy
przysztego roku infla-
cja bedzie utrzymywa-
1a sie w okolicach 2 proc.
Oznacza to, ze oprocen-
towanie lokaty musi
by¢ przynajmniej na
tym poziomie, by za-
gwarantowac utrzy-
manie realnej wartos$ci
zdeponowanych pie-
niedzy. W rzeczywi-
stodci - ze wzgledu na

podatek od zyskéw kapi-
talowych - powinno by¢
jeszcze wyzsze.

Inflacja roénie, ale bank
centralny utrzymu-

je stopy procentowe na
niezmienionym pozio-
mie od marca 2015 1.
Bankom komercyjnym
pozwala to na niezmie-
nianie swojej oferty. I s3
takie, ktére standardo-
wych stawek nie zmo-
dyfikowaly przynajmniej
od roku. Tak postapit np.
Bank Handlowy, gdzie
oprocentowanie w za-
leznos$ci od czasu, na
jaki klient zamraza pie-
niadze, wynosi 0,2-0,75
proc. Nieliczne instytu-
cje podnosilty w ostat-
nich 12 miesigcach
atrakcyjno$é depozytéw.
Tak zrobil Deutsche
Bank Polska, gdzie
obecnie przy lokatach
nie dluzszych niz rok
stawki wynoszg 1,2-1,36
proc. Przewaza jednak
tendencja do obnizania
oprocentowania - nawet
jesli obnizki dotycza wy-
branych terminéw czy
kwot. W PKO BP, ktéry
jest liderem naszego
rynku detalicznego,
zeby uzyskaé wiecej niz
1 proc., trzeba zatozy¢
depozyt 12-miesieczny.
Kroétsze dadzg 0,5-0,9
proc. w skali roku. ©®
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Prezes LOT-u opatrzy rany Biomedu

AKkcjonariusze zgodzili sie powierzy¢ Marcinowi Pirogowi prezesure i sprzedac czes¢ firmy.

Potrzebujg nie tylko jego umiejetnosci menedzerskich, ale przede wszystkim wiarygodnosSci

Tomasz J6zwik
tomasz.jozwik@infor.pl

Decyzje o zwigzaniu sie
z Biomedem Marcin Pirég
podjat szybko. Kilka tygo-
dni wystarczylo na analize
sytuacji finansowej spoiki,
rozmowy z akcjonariusza-
mi i uzgodnienie programu
motywacyjnego. - Relacja zy-
sku do ryzyka jest obiecujaca.
Wiem, co trzeba zrobié, zeby
wyprowadzi¢ firme na prostg
- méwi w rozmowie z DGP.

Zwiazek dlugoterminowy
Prezesem LOT-u Pirdg byt
w latach 2010-2012. Za jego
kadencji na Okeciu wylado-
wal pierwszy dreamliner,
z czego ekipa Piréga zrobi-
1a medialny spektakl trans-
mitowany przez telewizje.
Wczesdniej przez dziewiec
lat stal na czele Carlsberg
Polska, a jeszcze w ostatniej
dekadzie XX w. byl jednym
z pierwszych polskich me-
nedzerdéw, ktorzy wspieli sie
na kierownicze stanowisko
na poziomie regionalnym
w duzym miedzynarodo-
wym koncernie. W skandy-
nawskim Leaf, wowczas wia-
Scicielu Wedla, nadzorowat
dziatalno$¢ spétki w kilku-
nastu krajach Europy Srod-
kowo-Wschodniej.

W Biomedzie bedzie pra-
cowat za 12 tys. zt miesiecz-
nie, ale jednocze$nie zostat
w spoélce inwestorem. Na
poczatek wylozyl 2 min zl.
Jesli wszystko pdjdzie zgod-
nie z planem, to zainwestu-
je kolejne 9 min z1, obejmu-
jac akcje po 1,17 zl. Program
motywacyjny zaklada, ze pod
koniec 2019 1. gieldowe no-
towania siegng 2,6 z1, a Pirog
bedzie posiadaczem 10 min
akcji (obecnie najwiekszy
akcjonariusz ma 6 min ak-
dji firmy), dajacych kilkuna-
stoprocentowy udziat w ka-
pitale sp6ki, wycenianych na
rynku na 26 mln zt.

- Od dluzszego czasu
szukalem firmy z cieka-
wym zestawem produktéw
i mozliwoSciami rozwoju
na rynkach zagranicznych,
w ktérg maéglby zainwesto-
wac. Biomed to wszystko ma,
dlatego jestem przekonany,
Ze zostane tutaj na dlugo
- deklaruje Pirég.

Nowy prezes w pierw-
szym kroku musi przywré-
ci¢ Biomedowi wiarygodnos¢
stracona na projekcie budo-
wy zakladu frakcjonujace-
g0 osocze.

Przepadlo sto milionéw

Rozlozona na sze$¢ lat kwota
inwestycji w kapitatochlon-
nej branzy farmaceutycznej
wrazenia nie robi. Podjela sie
jej jednak firma o rocznych
przychodach na poziomie
35 min z1, ktéra w ostatnich
siedmiu latach tylko raz za-
notowala nadwyzke gotéwki

z podstawowej dzialalnosci.
Mimo tego na uruchomie-
nie produkcji w mieleckiej
fabryce, przejetej w 2009 .
po upadlym siedem lat wcze-
$niej Laboratorium Frakcjo-
nowania Osocza (LFO), Bio-
med zamierzal wyda¢ nawet
240 min zl. Nie bylo to nie-
mozliwe, Niemal 100 mln zt
spoika pozyskata z unijnych
dotacji. Reszte miat obieca-
ne - jak zapewnial 6wczesny
prezes Waldemar Sierocki
- od instytucji finansowych
iinwestoréw. Trzeba im bylo
tylko pokazaé, ze firma po-
trafi na krwiopochodnych
lekach zarabiac.

Kilka pierwszych krokéw
udato sie zrobi¢ sprawnie,
W 2011 1. Biomed zade-
biutowal na NewConnect,
prowadzonym przez GPW
rynku przeznaczonym dla
innowacyjnych spétek. Po-
zyskat 35 mln zt z emisji ak-
¢ji i niemal wszystko wydat
na 130 tys. litréw osocza od
regionalnych centréw krwio-
dawstwa i krwiolecznictwa
organizujacych obrét krwig
pobrang od krajowych daw-
cOw. Spétka miala juz wtedy
dobre relacje z francuska fir-
ma LFB. Francuzi mieli naj-
pierw przetwarzaé osocze na
zlecenie Biomedu, zgodzili
sie takze sprzeda¢ Polakom
technologie, dzieki ktérym
produkcja przeniostaby sie
do Mielca.

Spéika nie poradzila so-
bie jednak z odpowiednio
szybka rejestracja lekéw.
Francuzi zaczeli frakcjono-
wac polskie osocze dopiero
W 2014 I., pierwsze produk-
ty trafity na rynek rok p6z-
niej. Kupiony przez Biomed
surowiec stracit waznosé
(osocze nadaje sie do uzycia
przez pieé lat od pobrania),
takze wyprodukowanych
juz przez LFB lekéw trzeba
bylo pozbywac sie szybko. Za

Zajego kadencji na
Okeciu wyladowat
pierwszy
dreamliner

frakcjonowanie osocza firma
zaplacila w 2015 1. 30 min z1,
przychody ze sprzedazy le-
kéw wyniosly 20 min zt.
Pierwsza kostka domina
upadla. Chetni na wspé6Hi-
nansowanie budowy fabryki
w Mielcu wycofali poparcie
dla projektu. A do 15 kwietnia
2016 1. spétka miala rozliczy¢
sie z unijnej dotacji. Polska
Agencja Rozwoju Przedsie-
biorczosci, zarzadzajaca pro-
gramem, z ktérego Biomed
pozyskat finansowanie, nie
zgodzila sie wydluzy¢ tego
terminu. Spétka zostala
zmuszona do wypowiedze-
nia zawartych z PARP umow,
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E-auto dla mas wyjezdza na drogi

Elon Musk wreczyt kluczyki pierwszym

- 30 nabywcom nowego Modelu 3 i ujawnit
mozliwosci samochodu. Niespodzianek nie
brakuje. Drozsza wersja Tesli na jednym fado-
waniu baterii moze przejecha¢ az soo km
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a instytucja zazadala zwro-
tu wydanych juz przez spétke
29,5 min zl wraz z odsetkami.
,Darmowe” unijne pieniadze
zamienily sie w zobowigza-
nia, ktérych przedsiebiorstwo
nie byto w stanie splaci¢.

Historia lubi sie
powtarzaé

- Mieli wszystkie karty
w reku i nie byli w stanie
ogarna( tego organizacyjnie.
Trudno to zrozumieé - mowi
jeden z bylych akcjonariuszy
Biomedu.

- Nie chce juz do tego wra-
caé. Zreszta wiadomo, dla-
czego sie nie udato - ucina
rozmowe Waldemar Sierocki.

Sierocki jest wspdlnie
z bratem wiascicielem fir-
my Lubfarm. Razem z pie-
cioma innymi podmiotami
z branzy tworza Organiza-
cje Polskich Dystrybutoréow
Farmaceutycznych. OPDF
ma kilkunastoprocentowy
udzial w hurtowym han-
dlu farmaceutykami i pozy-
Cje numer cztery na rynku,
ustepujac jedynie trzem zna-
nym gieldowym inwestorom,
firmom: Neuce, Pelionowi
i Farmacolowi (w czerwcu
zostal wycofany z obrotu na
GPW). W 2008 1. wspodlnie
z partnerami z OPDF kupit
Biomed za 18 min z} od spétki
pracowniczej. Sierocki zostat
prezesem i byl nim do lipca
zeszlego roku. Na poczatku
2012 1. warto$¢ firmy na giel-
dzie przekraczala 300 min
zl, obecnie jest to 50 min zk
OPDF i udziatowcy tej spoiki,
w tym takze Sierocki, maja
58 proc. akcji Biomedu, kt6-
re daja 70 proc. gloséw na
walnym zgromadzeniu ak-
cjonariuszy.

To, czego Sierocki nie
moéwi wprost, mozna stre-
$ci¢ jednym zdaniem: Bio-
med przegrat z lobby zagra-
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nicznych firm, ktére kupuja
polskie osocze, wytwarzaja
z nich leki w swoich fabry-
kach, a nastepnie sprzedaja
krwiopochodne preparaty
na naszym rynku. Drozej,
niz kosztowaloby ich wy-
tworzenie na miejscu. W ze-
sztym roku budzet paristwa
wydal na leki krwiopochodne
- wedlug szacunkéw Biome-
du - 700 min zt.

- W tej sprawie odbywa-
1a sie walka buldogéw pod
dywanem, bo jedni inwe-
storzy weszli w parade in-
nym, ktorzy réwniez mieli
ochote na ten projekt. Jeden
ze $wiadkéw powiedzial na
procesie, Ze sad nie powinien
$ciga¢ ministra gospodarki,
ktory ten projekt wspieral,
lecz ministra zdrowia, kt6-
1y go utracil, odbierajac in-
westorowi koncesje na ku-
powanie krwi i na sprzedaz
lekéw z niej wytworzonych.
Chcial w ten sposéb zmusic¢
inwestora, zeby odsprzedat
projekt konkurencji - tak
moéwit w wywiadzie udzie-
lonym przed dwoma laty
,Rzeczpospolitej” Wiestaw
Kaczmarek, byly polityk SLD,
minister w kilku rzadach.

Przez kilkanascie lat Kacz-
marek musiat sie thumaczy¢
przed wymiarem sprawie-
dliwosci z pozytywnej opinii
dotyczacej gwarancji, ktérej
W 1997 I. rz3d SLD udzielit
firmie LFO. Dzieki temu po-
zyczyla ona w Kredyt Banku
33 min dol. na budowe fabry-
ki w Mielcu. Produkcja miata
ruszyc juz w 1999 r. Zamiast
calego zakladu udalo sie jed-
nak postawic¢ jedynie dwa
budynki. Sprawa trafita do
prokuratury, ktéra uznala, ze
zarzad firmy cze$¢€ pozyczo-
nych pieniedzy wydat nie-
zgodnie z przeznaczeniem.
Do tej koncepcji nie przeko-
nata jednak sadu. Wszystkie

To bedzie czarny rok
na rynku oliwy

Rekordowa susza zbiera zniwo. Produkgcja
witoskiej oliwy moze by¢ w tym roku nawet
0 potowe mniejsza. Wszystko wskazuje na
to, ze ceny w sklepach poszybujg w gére

arcin Pirég byt prezesem narodowych linii lotniczych w latach 2010-2012

siedem oskarzonych oséb zo-
stato uniewinnionych. Nie-
mniej Skarb Paristwa zaplacit
61 mln zt gwarangji, a inwe-
stycja przebila sie do opinii
publicznej jako ,,afera LFO”.
Takze dlatego, ze 8 proc.
udzialéw w LFO miat Wio-
dzimierz Wapinski, wediug
mediéw dobry znajomy pary
prezydenckiej - Aleksandra
iJolanty Kwasniewskich.

Jeszcze raz w powstanie fa-
bryki frakcjonowania osocza
panstwo sie zaangazowalo
- juz tylko jako organizator
- W 2010 1. Rozpisany prze-
targ wygrala szwajcarska
Octapharma, ale nie poro-
zumiala sie z 6wczesna mi-
nister zdrowia Ewa Kopacz
odnosnie do zasad sprze-
dazy wyprodukowanych le-
kow i nie podpisata kontrak-
tu. Polska pozostaje jednym
z nielicznych europejskich
panstw, ktory wlasnego za-
kladu frakcjonowania osocza
nie ma.

Wszystkie trupy wypadly

Za pienigdze z unijnej do-
tacji Biomed zaczat juz in-
stalowaé¢ w Mielcu linie
technologiczne. Na urucho-
mienie produkcji nie ma jed-
nak szans. Sprzedaz niedo-
koriczonej fabryki to jeden
z Kluczowych punktéw za-
twierdzonego przez sad we
wrzesniu zeszlego roku po-
rozumienia z wierzycielami.
Spétka nie tylko chce w ten
sposob pozyskac 19 min zi,
ale takze ograniczy¢ koszty
(nieruchomosc¢ jest leasingo-
wana) i zwolnic¢ zabezpiecze-
nia, ktére PKO Leasing ma
na innych nieruchomosciach
spoiki. Na tym nie koniec.
Firma musi sprzeda¢ mar-
ke Lakcid, ktéra odpowiada
za 20 proc. jej przychodow,
lub pozyskaé inwestora go-
towego wytozy¢ wielokrotnie

Fot. China Daily/Reuters/Forum

wiecej pieniedzy niz Marcin
Pirog. Wszystko po to, zeby
we wrze$niu splaci¢ 32 min
dlugu wobec PARP i uregu-
lowa¢ 30 miln innych krétko-
terminowych zobowiazan
wymagalnych do marca
przysztego roku.

Jesli te przeszkode nowy
zarzad pokona, bedzie miat
juz z gorki.

Rachunek wynikéw Bio-
medu pokazuje, ze przy-
czyna 6o mln strat, ktore
spélka poniosla 1gcznie
W 2015 i 2016 1., byl pro-
jekt osoczowy. Na trady-
cyjnych produktach, takich
jak Distreptaza (stosowana
w ginekologii w leczeniu
stanéw zapalnych), BCG
(szczepionka przeciwgruz-
licza kupowana przez Mi-
nisterstwo Zdrowia), Onko
BCG (lek stosowany w lecze-
niu powierzchownych gu-
z6w pecherza moczowego)
czy Lakcid, spétka zarobita
w 2016 1. 11 min z}. Produku-
je je od lat w swoich zakla-
dach w Lublinie, ma mocna
pozycje na rynku. Kazdego
z tych lekéw Biomed moze
sprzedawac wiecej, takze za
granica. Od Piréga akcjona-
riusze oczekuja, Ze poprawi
wyniki, zwiekszajac przede
wszystkim produkcje BCG
i Onko BCG.

Dlatego tez posady w lu-
belskiej spélce Pirdg nie oce-
nia jako najtrudniejszego
wyzwania w swojej karierze,
Bo struktura firmy nie jest
skomplikowana, a wszystkie
trupy z szafy juz wypadly.

- Leki z frakcjonowania
0socza to jest opcja na przy-
szto$é. Jak sie zisci, to super.
Moge obiecaé jedno - jesli
w dalszym ciagu bedziemy
angazowac sie w ten projekt,
to nie stracimy juz na nim
wiecej pieniedzy - deklaruje
prezes Biomedu. ©®

| Chinska armia sie prezy

12 tys. zotnierzy, 500 opan-
cerzonych pojazdéw i 200
samolotow - to byta najwiek-
8 sza parada wojskowa w historii
# komunistycznych Chin

fot. Marek Wisniewski/PB/Forum
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Pan Kanapka

EEITINI 20 lat temu wybucht kryzys
azjatycki, ktéry gwattownie - cho¢ na

krotko - przerwat dobra passe tamtejszych
gospodarek. Wnioski, jakie wyciggneli z niego

Ekonomisci robig to
Z... modelami

Kiedy$ baca wychodzil na pole, sprawdzat,

MALEC

ekonomistka

podatkami czy inny system zachet zawarty

z ktérej strony wieje, i na tej podstawie wyro-
kowal, Ze nastepnego dnia bedzie mréz.

A dzisiaj? Dzisiaj baca oglada prognoze pogody.
Podobnie jest z prognozami ekonomicznymi.
Kiedy$ za najbardziej prawdopodobne przyj-
mowano szacunki bazujace na ekonometrycz-
nej analizie danych historycznych, czyli na
do$wiadczeniu. Dzisiaj gdy czytamy w gaze-
tach: ,,Ekonomisci prognozujg wzrost PKB”
czy ,Wedlug badan przeprowadzonych przez X
gospodarke czeka Y”, nasuwa sie nam pytanie
- skad wy to wszystko wiecie?

Fundusz Ubezpieczeni Spotecznych co roku
publikuje ,,Prognoze wplywéw i wydatkéw
Funduszu Emerytalnego”. Dokument wazny
dla dtugoterminowej stabilno$ci finansowej
budzetu panistwa, bo na jego podstawie pla-
nuje sie m.in. wydatki Funduszu Rezerwy De-
mograficznej. Wyniki takiego raportu sa w
naturalny sposéb ograniczone i bazujg na serii
uproszczen i zatozen. Przede wszystkim ogra-
niczenie wynika z horyzontu prognozy de-
mograficznej GUS dostepnej do 2060 1. Sama
prognoza struktury ludnosci réwniez zbudo-
wana jest na zalozeniach dotyczacych prze-
widywanej dzietnosci i tempa wydtuzania sie
dalszego oczekiwanego trwania zycia.

Pozostate parametry konieczne do skon-
struowania prognozy, takie jak tempo wzro-
stu PKB, stopa bezrobocia czy wysoko$¢ plac,
przyjmuje sie za szacunkami Ministerstwa Fi-
nanséw. Skad bierze je MF? Kiedy$ funkcjono-
wat wariant luksemburski, w ktérym Polska
zréwnywala sie z Luksemburgiem w poziomie
PKB w ciagu 25 lat (to na wariancie luksem-
burskim wiasnie ministrowie Jacek Rostowski
i Michat Boni udowadniali, ze zmniejszenie
sktadki przekazywanej do OFE jest korzyst-
ne dla Polakéw). Poza fantasmagoriami funk-
cjonuja jeszcze inne, a jeden konkretny trafia
do Komisji Europejskiej, do Ageing Working
Group. Skad sie wzial? Trudno zgadnaé, bo MF
nie dzieli sie kuchnig analityczna. Ogélnie
nalezy sie spodziewad, ze prognozy FUS bedg
mialy raczej luzny zwigzek z rzeczywistoscia.

Co jednak najwazniejsze, wszystkie te obli-
czenia nie biorg pod uwage fundamentalnej
zdolnosci cztowieka - umiejetnosci dostosowy-
wania sie i zmiany decyzji. Chociaz w progno-
zie pogody zapowiadali stoneczne popotudnie,
to kiedy nadciggajg ciemne chmury i zaczy-
na padad, ludzie zabieraja parasol. Obserwu-
jac wysoko$¢ plac, wzorce kariery i sytuacje na
rynkach finansowych, dostosowuja swoje plany
zawodowe i strategie oszczedzania. Wstukane
w Excelu cyfry tego nie obejmuja.

Réznica miedzy Excelem a modelem eko-
nomicznym nie jest szczegdlna nowoscia in-
telektualng. Szczerze méwigc, jest starsza niz
Excel. Najdobitniej sformutowat to w latach
70. Robert Lucas (p6Zniejszy laureat Nagro-
dy Nobla) i od tamtej pory w ekonomii wyko-
rzystujemy modele, ktére bazujg na prostym
systemie zalozen: ludzie wiedzg, co robig, i
w $wietle dostepnych im danych wybieraja
optymalnie (czyli sg racjonalni). Tym kieruja
sie, dokonujac wiekszych i mniejszych zaku-
péw, w uzywaniu zycia (wybdér wewnatrzokre-
sowy miedzy konsumpcjg a pracg) oraz przy
decyzjach o instrumentach zabezpieczenia
przysztosci swojej i bliskich (wyboér miedzy-
okresowy miedzy konsumpcja a oszczedno-
§ciami). Wybieraja tak, by przy dostepnych
ograniczeniach zmaksymalizowa¢ swoja pule
szczedcia (uzytecznos€), czerpiac je ze wzgled-
nie gladkiej w cyklu zycia konsumpcji oraz
czasu wolnego. Tak sformutowany cel ludzi
mozna wpisa¢ w modele makroekonomiczne
i obserwowac reakcje np. na zmiany stawek
podatkowych, modyfikacje proporcji miedzy

KOMUNIKATY

w systemie emerytalnym. Ludzie reagujg na
zmiany w oczekiwanym czasie trwania zycia.
Reaguja tez na zmiany w wieku emerytalnym:
jesli zgodnie z preferencjami chcieliby praco-
wac krécej, niz nakazuje system, zmniejsza
swoja aktywno$¢ zawodowa w latach ponizej
wieku emerytalnego. Decyzje ludzi przekia-
dajg sie na réwnowage gospodarcza, na place,
stopy procentowe, przychody budzetu pan-
stwa i deficyt w systemie emerytalnym. Zadne
z tych dostosowan nie znajdzie odzwiercie-
dlenia w narzedziu, ktérego do prognozowa-
nia uzywa ZUS. Zaklad stawki plac otrzymuje
z Excela MF, ktdre kierujac sie sobie tylko zna-
nymi kryteriami, wybiera ktéry$§ wariant tabel
z cyferkami, gdzie§ miedzy luksemburskim a
pakistaniskim.

Modelom makroekonomicznym zapewne
daleko jest do perfekcji, ale postep nauki po-
zwala je ciagle udoskonalaé. W tabelach FUS
wystepuje Sredni Polak: pracuje $rednio przez
cale zycie i zarabia $rednia krajowa. Tymcza-
sem ,$redni Polak” w praktyce nie istnieje.
Ponad polowa pracujacych zarabia mniej, niz
wynosi §rednia. Wzloty i upadki kariery przy-
darzaja nam sie z rzadka ze $rednig czestotli-
wodcig: dzi$ bezrobotni nie jesteSmy wszyscy
W 7 proc. naszego czasu, lecz 7 proc. z nas
szuka pracy i w wiekszos$ci od ponad roku nie
moze jej znalez¢, a pozostate 93 proc. pracuje,
awansuje, dostaje premie i podwyzki. Dlate-
go w modelach makroekonomicznych coraz
cze$ciej uwzglednia sie to, ze ludzie nie s3
identyczni. Inaczej o oszczednosciach decydu-
je samotna matka dwojki dzieci pracujgca w
supermarkecie, a inaczej bezdzietnie gospo-
darstwo z dwoma zarabiajacymi. Majac inne
zdolnosci i wyksztalcenie, ludzie podejmuja
przeciez inne decyzje ekonomiczne.

Drugim zasadniczym udoskonaleniem w
modelach makroekonomicznych jest to, ze
coraz lepiej uwzgledniajg niepewnos$¢. Kazdego
z nas moze czekaé bezrobocie, ale nie kazdego
z takim samym prawdopodobieristwem. Kaz-
demu z nas moze sie powina¢ noga przy inwe-
stowaniu, ale nie kazdemu z nas przyniesie to
takie same straty. Wreszcie gospodarki podda-
wane s3 wahaniom cyklicznym, ktére przy-
darzy¢ sie moga w pierwszym, 30. i 47. roku
kariery zawodowej, inaczej w zwigzku z tym na
nas oddziatujgc. Tak zbudowane narzedzia po-
trafig w bardzo duzym stopniu odwzorowywacé
dane historyczne, co wskazuje, ze ich uzytecz-
nosc¢ przy prognozach moze by¢ bardzo wysoka.

Wydaje sie, ze ZUS jako$ prébuje to ogar-
naé, wrzucajac wszystkie ,,ogony” modelowa-
nia w scenariusze prognoz demograficznych.
Wedlug prognozy FUS wydatki na emerytu-
Iy W 2060 1. r6znia sie miedzy scenariuszami
o ponad 150 mld z} (210 mld zt i 380 mid zi),
czyli o bagatela ok. 70 proc. Jest do§¢ prawdo-
podobne, ze w 2060 I. znajdziemy sie gdzie§ w
tym dos$¢ szerokim pasmie. Ale gdzie doktad-
nie i dlaczego oraz jak na te $ciezke wplyna
procesy gospodarcze, a takze przyszie decyzje
dotyczace podatkéw, systemu emerytalnego
- tym glowy sobie nikt nie zaprzata. Przeciez
2060 T. jest tak daleko stad... Ale chwileczke -
2060 jest réwnie daleko w przysztos¢, jak 1974
w przeszio$é. 43 lata. A taki jest dzis Sredni
wiek pracownika w Polsce.

Slepa wiara w narzedzia nie pomaga nikomu
- zadne nie jest bezbledne, szczegélnie w per-
spektywie kilkudziesieciu lat. By jednak zadba¢
o stabilno$¢ finanséw publicznych w dlugim
okresie, nie zaszkodzi zwieksza¢ wachlarza sto-
sowanych metodologii. Bo baca glupi nie jest.
Jaskolki jaskétkami, ale mozna skorzystac jesz-
cze z Google i Yahoo!, i AccuWeather.com, i
prognoz IMGW, i ICM, i... ©®

ekonomisci, sg aktualne do dzis
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Dla Siriwata Woravetvu-
thikula koniec lat 90. miat
by¢ zwieniczeniem Kkariery
zawodowej. 47-letni biz-
nesmen kierowal wéwczas
domem inwestycyjnym
zatrudniajagcym ponad 4o
os6b. Dostatnig emeryture
miala mu zapewni¢ jednak
inwestycja zycia: dwa nie-
zwykle luksusowe budynki
mieszkalne pod Bangko-
kiem, budowane za kredyt
w obcej walucie.

Ale przyszedt lipiec 1997 1.
i bank centralny Tajlandii
podjat decyzje o uwolnie-
niu lokalnej waluty. Baht
w stosunku do dolara w kil-
ka miesiecy stracit ponad 8o
proc. Mocno w dét poszly
waluty sasiednich krajow:
Malezji i Indonezji, a nawet
Korei Poludniowej. Na ratu-
nek krajom, ktére wczesniej
okres§lano mianem azjatyc-
kich tygryséw, ruszyt Mie-
dzynarodowy Fundusz Wa-
lutowy. Warto$¢ pomocy:
110 mld dol.

Kryzys byl juz jednak nie
do zatrzymania. Tapniecie
lokalnego pieniadza wywo-
lalo fale bankructw firm za-
dluzonych w obcych walu-
tach, ktdrej ofiarg padt tez
Woravetvuthikul. Najgor-
sze zniwo kleska zebrata
w 1998 1. Wtedy gospodar-
ka Indonezji skurczyla sie
0 13,1 proc., Tajlandii o 7,6
proc., Malezji 0 7,4 proc., za$
Korei Pid. o 5,5 proc.

Atrakcyjne rynki
wschodzace

Przyczyny Kkryzysu we
wszystkich krajach Azji Po-
hudniowo-Wschodniej byty
podobne, Prze§ledZmy to na
przykladzie Tajlandii. De-
kade wcze$niej zaczely sie
tam pojawiaé na wieksza
skale firmy z Japonii. To byt
sygnal, ze w rolniczym do-
tychczas kraju mozna robié
interesy. Tajlandia i podob-
ne do niej panistwa przesta-
ly by¢ nazywane ,,Trzecim
Swiatem”, a zaczely ,,ryn-
kami wschodzacymi”. Opty-
mizm byl uzasadniony:
perspektywy rozwoju byty
niezle, a wzrost gospodar-
czy solidny (w calym regio-
nie rok w rok przekraczat
6 proc.).

Co wiecej, po zakoriczeniu
»Zimnej wojny” ryzyko geo-
polityczne zmalalo na tyle,
ze inwestorzy zagraniczni
zaczeli sie $mielej rozgla-
da¢ za okazjami w ignoro-
wanych dotychczas krajach.

A ze pieniadz w pierwszej
potowie lat 9o. byt tani (ban-
ki centralne na poczatku
dekady walczyly z recesja,
obnizajac stopy procento-
we), totez dewizy plynely
do rynkéw wschodzacych
szerokim strumieniem.
W 1990 r. prywatni inwe-
storzy ulokowali w nich
42 mld dol. W 1997 r. bylo
to juz 256 mld dol.

Niskie stopy byly tez na
reke tajskim przedsiebior-
stwom, ktére poszukiwaly
za granica taniego kredytu.
Siegano po niego chetnie,
bo w pierwszej polowie lat
90. nastroje byly optymi-
styczne: tajscy konsumen-
ci, wzbogaceni w okresie
prosperity, kupowali jak
szaleni, przede wszystkim
mieszkania. W Bangkoku
zaroilo sie od dzwigéw bu-
dowlanych. Na rynku nie-
ruchomosci zaczela pecz-
nie¢ banka. Skoro tak wiele
firm bylo uzaleznionych od
obcego kredytu, to dlaczego
bank centralny zdecydowat
sie na uwolnienie kursu wa-
luty? Najkrotsza odpowiedz
brzmi: nie mial innego wyj-
$cia.

Walka o kurs

Tajlandia zwigzala swoja
walute z dolarem w potowie
lat 50. Od 1978 1. ,,zielony”
kosztowatl 25 bahtéw. Pod-
stawowym argumentem za
takim dzialaniem byla cheé
ochrony tajskiego eksportu.
Im drozsza waluta danego
kraju, tym mniej konkuren-
cyjny jest eksport (dodatko-
wy argument to ochrona
przed ryzykiem kursowym).

Najwazniejsza

lekcja: obserwowacé
rachunek obrotow
biezacych

Problem polega na tym, ze
powiazanie z inng waluta
pomaga eksportowi tylko
wtedy, gdy drugi pieniadz
réwniez jest relatywnie
tani.

Tymczasem od polowy lat
90. dolar sie umacniat. Wio-
sna 1995 r. kosztowat 80 je-
noéw, latem 1997 r. byto to juz
125 jenéw. Silny dolar ostabit
konkurencyjnos¢ tajskiego
eksportu, ktéry w 1996 1. sie
skurczyl. Tymczasem na sile
przybieral import. W efek-
cie deficyt na rachunku ob-
rotéw biezacych Tajlandii
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W Sadzie Rejonowym w Pruszkowie | Wydziat Cywilny pod sygnatura akt
| Ns 560/17toczy sie postepowanie z wniosku Marii Kotota i Apolonii
Nogajczyk-Ciszewskiej o stwierdzenie nabycia wtasnosci nieruchomosci
stanowiacej dziatke ewidencyjna numer 385 o powierzchni 1551 m? z ob-
rebu 0013 Reguty, dla ktérej nie jest prowadzona ksiega wieczysta. Wzywa
sie wszystkich zainteresowanych, aby w ciggu 3 miesiecy od dnia opubliko-
wania niniejszego ogtoszenia stawili si¢ w Sadzie Rejonowym w Pruszkowie
w | Wydziale Cywilnym i udowodnili swoje prawa do opisanej nieruchomosci,

udowodnione fakty na to pozwalajace.

(~ OBWIESZCZENIE )

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie X Wydziat
Gospodarczy dla Spraw

Upadtfo$ciowych
i Restrukturyzacyjnych ogtasza,
iz w postepowaniu upadfo$ciowym
GADROS Sp.zo .0
w upadfosci likwidacyjnej,
sygn. akt: X GUp 500/15,
zostafo wydane postanowienie
z 30.06.2017 w przedmiocie
zmian na liscie wierzytelnosci
w trybie art. 261 Prawa
k Upadtosciowego i Naprawczego. )
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Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie X Wydziat Gospodarczy
dla Spraw Upadfosciowych
i Restrukturyzacyjnych ogtasza,
iz w postepowaniu upadfo$ciowym
FARMOS Sp.zo .0
w upadfosci likwidacyjnej,
sygn. akt: X GUp 499/15,
zostafo wydane postanowienie
z 30.06.2017 w przedmiocie
zmian na liscie wierzytelnosci
w trybie art. 261 Prawa

\ Upadfosciowego i Naprawczego. )
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szedl na prosta

siegnat w 1997 1. prawie 9
proc. PKB. Zagraniczni in-
westorzy zaczeli ostrozniej
patrzeé na Tajlandie, wiec
wyschlo tez Zrédlo kredy-
téw zagranicznych - ktére
wczeéniej umacniaty lokal-
na walute. Aby potrzymacé
warto$¢ swojego pieniadza,
bank centralny musiat za-
cz3¢ sprzedawac obce walu-
ty ze swoich rezerw. Pod ko-
niec czerwca 1997 r. rezerw
zabraklo. Wtedy trzeba byto
uwolnié kurs.

Kapitalizm Kolesi

Do dzisiaj ekonomisci za-
stanawiaja sie, dlaczego
zapa$¢ gospodarcza w wy-
niku kryzysu byla tak gtebo-
ka. Pare lat wczesniej fun-
ta zaatakowal George Soros
i chociaz brytyjska waluta
stracila na wartosci kilka-
nascie procent, gospodarka
Wielkiej Brytanii jakos$ sobie
poradzita.

Problem polegat na tym,
ze wiele inwestycji nape-
dzanych przez zagranicz-
ny kapitat nie bylo racjo-
nalnych. Kredyty czesto
trafialy do firm zakladanych
przez rodziny os6b znajdu-
jacych sie u wladzy, co mia-
1o miejsce w calej Azji Pid.-
-Wsch. Zjawisko przezwano
,kapitalizmem Kkolesi” (cro-
ny capitalism). Dla przykla-
du firme inwestycyjna Pe-
regrine z Hongkongu dobila
pozyczka udzielona przed-
siebiorstwu takséwkarskie-
mu zalozonemu przez cor-
ke 6wczesnego prezydenta
Indonezji Muhammada Su-
harto.

Kolesiostwo nie omine-
lo takze Korei Pid., gdzie
tamtejsze czebole od daw-
na cieszyly sie protekcja wy-
nikajaca z bliskich zwiaz-
koéw polityki i biznesu. Tani
kredyt rozleniwit jednak
tamtejsze konglomeraty.
Jak wyliczyla Organizacja
Wspélpracy Gospodarczej
i Rozwoju, na 30 czeboli
20 finansowalto wéwczas
ze $§rodkéw zagranicznych
inwestycje, ktore mialy niz-
sz3 stope zwrotu niz koszt
kapitatu.

Kiedy nadszed! krach,
warto$¢ zobowiazan w lo-
kalnych walutach poszia
w gbére. Ale wystraszeni in-
westorzy nie chcieli udzie-
la¢ nowych kredytow, kt6-
re pozwolilyby pokry¢ stare
zobowiazania. Jedna z ofiar
kryzysu sposréd czeboli
byt koncern Daewoo, kt6-
ry w latach 9o. inwestowat
réwniez w Polsce.

Whioski na przyszlosé
Kryzys azjatycki uderzyl
mocno, ale dotkniete nim
kraje dos¢ szybko wyszly na
prosta. Juz w 1999 I. wszyst-
kie odnotowaly wzrost go-
spodarczy. Kryzys udzielit
jednak ekonomistom kilku
lekcji, o ktérych pamietaja
do dzisiaj.

Najwazniejsza jest pilna
obserwacja rachunku ob-
rotéw biezacych. Jak pisat
na lamach tygodnika ,, The
Economist” Lawrence Sum-
mers, obawy powinien bu-
dzi¢ deficyt przekraczajacy
5 proc. PKB, ,.zwlaszcza, jesli
mamy do czynienia z kapi-
tatem, ktéry moze szybko
odplynaé”. Paul Krugman
w ksigzce ,,The Return of
Depression Economics”
zwracat z kolei uwage, jak

wielka role w rozwoju kry-
zysu odgrywa panika wsrod
inwestorow. Kryzys zaczat
sie w Tajlandii, ale szybko
objal takze Malezje, Indo-
nezje i Koree Pid. Inwesto-
rzy nie wnikali, jak wyglada
sytuacja w kazdym z tych
krajéw z osobna. Po prostu
chcieli wycofaé pieniadze,
ktore weze$niej wrzucili do
,wspollnego worka”.

Z tego wzgledu echa kry-
zysu azjatyckiego pobrzmie-
waly w sposobie, w jakim
rzady walczyly z kryzysem
finansowym z 2008 1. i p6z-
niejszym kryzysem zadlu-
zeniowym w Europie, Wiele
dzialani bylo podporzadko-
wanych temu, aby stabilizo-
wac rynki i nie prowokowaé
do paniki, ktéra nie tylko

moze by¢ niewyobrazalna
w skutkach, ale tez rozla¢
sie po sasiednich parfistwach.

A Siriwat Woravetvuthi-
kul? Jak wielu witascicieli
firm w Tajlandii na sku-
tek dewaluacji bahta nie byt
w stanie splaci¢ zobowia-
zan - nawet po wyprzeda-
zy majatku. Zbankrutowal,
ale zatozy! kolejny biznes:
zostal ulicznym sprzedaw-
ca kanapek. Historie opisy-
waly miedzynarodowe me-
dia i ,,Pan Kanapka” - jak
zaczeto go nazywacé - stat
sie rozpoznawalna po-
stacig na $wiecie. Dzisiaj
ma firme spozywcza TGIF
Corporation. Oprécz tego
jezdzi po swiecie z wykla-
dami, jak podnies¢ sie po
kryzysie. ©®
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Kryzys dawno zapomniany
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Moda na ETF dociera do Polski

Miliardy
plynace do funduszy
odzwierciedlajgcych
notowania akcji
podsycaja obawy

o kolejny krach

Matgorzata Kwiatkowska
malgorzata.kwiatkowska@infor.pl

ETF to obecnie najgoret-
szy produkt inwestycyjny na
$wiatowym rynku kapitato-
wym. Tylko w I polowie 2017 1.
zgromadzone w nich aktywa
wzrosly o rekordowe 605 mld
dol. Wedtug szacunkéw ETFECI,
brytyjskiej firmy konsultingo-
wej, na koniec czerwca byly one
warte w sumie ponad 4 bln dol.

ETF (exchange traded funds)
to w skrocie otwarte fundusze
inwestycyjne notowane na
gieldzie, ktére nasladujg zmia-
ny indeksow akcji, obligacji czy
rynku towarowego. Pozwalaja
one inwestowaé w cale indeksy
czy portfele akcji bez koniecz-
nosci samodzielnego odzwier-
ciedlania ich skladu. Jest to
takze opcja bardzo atrakcyjna
pod wzgledem kosztéw. Opla-
ty za zarzadzanie w skali roku
wynosza w nich zwykle duzo
mniej niz 1 proc., najczesciej
0,1-0,5 proc. wartosci akty-
woéw. W klasycznie zarzadza-
nych funduszach akcji oplata
jest zwykle kilka razy wyzsza.

Jak podaje ETFCI, caly rynek
ETF i ETP (pozostalych produk-
téw strukturyzowanych, kto-
rych cena zalezy od notowan
wybranego instrumentu bazo-
wego) po I kw. byt pod wzgle-
dem wielko$ci aktywow o nie-
mal 850 mld dol. wiekszy niz
rynek funduszy hedgingowych.

ETF we wrze$niu 2010 T. po-
jawily sie takze na warszawskiej
gieldzie, Najpierw byt to fundusz
odzwierciedlajacy zachowanie
WIG20, najwazniejszego indek-
su warszawskiej gietldy, W 2011 1.
doszly ETF na niemiecki DAX

Rynek wart 4 biliony dolarow

RYNEK FUNDUSZY INDEKSOWYCH (ETF)
1 CALEGO RYNKU PRODUKTOW
STRUKTURYZOWANYCH (ETP) NA SWIECIE

M liczba ETF-6w

GAQQ +orvereeree e s

2004

5000 .................................................................
W wartos¢ aktywow

4000 - zgromadzonych w ETF

3000

20 ................................................................

]000 .......................................

2004

iamerykarnski S&P 500. Obroty
na tych instrumentach i war-
tos¢ aktywoéw zgromadzonych
w nich przez inwestoréw wska-
zywalyby, ze w Polsce, w przeci-
wienstwie do reszty §wiata, zu-
pelnie sie nie przyjely. Obroty
na ETF z GPW w ciagu catego
roku wynosza tyle, ile na ak-
cjach Sredniej wielkos$ci sp6tki
w ciagu kilku, kilkunastu sesji.
Z danych Krajowego Depozytu
Papieréw Wartosciowych wy-
nika, ze warto$¢ instrumentéw
ETF zgromadzonych na kontach
depozytowych prowadzonych
przez te instytucje wynosila na
koniec czerwca lacznie zaledwie
139,8 min zi.

ETF maja sie dobrze,
Nie te notowane na
GPW, ale na rynkach
zagranicznych

2006 2008 2010 2012

2006 2008 2010 2012

©® ru

ETF notowane na warszawskiej Gietdzie
Papieréw Wartosciowych

(min euro)

2014 2016

3626,02

*dane na30.06.2017T.

WARTOSC ZGRO-
.................... 6965 MADZONYCH
5083 l ETF AKTYWOW* MIEJSCE NOTOWANIA

ETF WIG 20 i

(min 21 154,94 GPW w Warszawie

ETF DAX Deutsche Boerse, Borsa

(min euro) 956,47 Italiana, SIX Swiss Exchange,
NYSE Euronext Paris, LSE,
GPW w Warszawie

ETF S&P 500

Deutsche Boerse, Borsa
Italiana, NYSE Euronext
Paris, Bolsa de Madrid,
GPW w Warszawie

na GPW
(min zt)

2014 2016

To jednak nie caly obraz.
W rzeczywisto$ci ETF majg
sie w krajowych domach ma-
klerskich coraz lepiej. Tyle Ze
nie te notowane w Warszawie,
ale na rynkach zagranicznych.
W DM BOS udziat obrotéw
funduszy ETF w obrotach in-
strumentami na gieldach za-
granicznych wynosi ok. 30
proc. U tego brokera inwesto-
rzy maja dostep do kilku ty-
siecy funduszy ETF notowa-
nych na rynku amerykanskim,
niemieckim oraz brytyjskim.
Tylko w USA jest ich ponad
2000. Z kolei w Domu Makler-
skim mBanku dostepnych jest
prawie 300 ETF notowanych
w Nowym Jorku, Londynie
oraz Frankfurcie.

- Zainteresowanie ETF
wéréd klientéw stale roénie.
W I pétroczu 2017 1. ich sprze-
daz stanowila prawie polowe
naszej sprzedazy na rynkach
zagranicznych - informuje Ka-
mil Szymarnski z DM mBanku.

Obroty ETF-ami

103 275 187 g6
e © (] °

POL. i
2014 2015 2016 2017 i 2014 2015 2016

Obroty akcjami
na gtéwnym rynku GPW

(mld zt)

o0ee

| POL.
2017

Zrédto: GPW, Lyxor ETF, ETFGI

W DM BZ WBK liczba trans-
akcji na zagranicznych ETF
W 2017 I. juz dwukrotnie prze-
kroczyla liczbe transakgeji zawar-
tych w 2016 1. - Klienci coraz
czesciej dokonuja transakcji na
ETF zagranicznych ze wzgledu
na ich dostepnos¢, szeroka ofer-
te oraz wieksza plynnos¢ - thu-
maczy Michat Zwolinski z PKO
BP. Dom maklerski tego banku
poza bezpos$rednim dostepem
do ETF na zagranicznych ryn-
kach 3 lipca uruchomit ustu-
ge doradztwa inwestycyjnego
opartg na portfelach modelo-
wych, w ktérych portfel globalny
W 100 proc. oparty jest na ETF
notowanych w Nowym Jorku.

Takze inne biura szykuja sie
do rozszerzenia oferty w zakre-
sie ETF. - Wkrétce umozliwi-
my naszym klientom dostep do
szerokiej listy ETF notowanych
narynkach zagranicznych - za-
powiada Krzysztof Polak, dy-
rektor BM Alior Banku. Teraz
mozna w nim handlowac¢ tylko

trzema funduszami indeksowy-
mi z warszawskiego parkietu.

Konkretne daty podaje BM
BGZ BNP Paribas. Choé broker
obecnie daje dostep do kilku
tysiecy instrumentéw typu
ETF notowanych poza Polska,
maja go tylko klienci banko-
wosci prywatnej. - Od poczat-
ku 2018 1. planowane jest udo-
stepnienie ustugi wszystkim
klientom biura maklerskiego
- zapowiada Damian Zemlik,
kierownik zespotu ds. obstu-
gi rynku wtérnego w BM BGZ
BNP Paribas.

Popularno$¢ funduszy in-
deksowych zaczyna jednak
wzbudza¢ obawy na swiato-
wych rynkach. Ogromne na-
plywy do funduszy - w I pét-
roczu do ETF i ETP trafilo do
nich niemal 350 mld dol,, pra-
wie trzy razy wiecej niz rok
wczesniej - to jeden z waz-
nych powodéw wzrostéw na
najwiekszych gietdach w ciaggu
ostatniego roku. Czes¢ zarza-
dzajacych wskazuje jednak, ze
te pieniadze to w duzej mie-
rze kapitatl krétkoterminowy.
Zostal przyciagniety niskimi
oplatami, ale w razie pogorsze-
nia sytuacji na gietdach bedzie
sie z nich szybko wycofywal,
pogtebiajac tempo wyprzedazy
akcji. Bank of America Merrill
Lynch szacuje, ze teraz az 24
proc. obrotu amerykanskimi
akcjami przechodzi przez ETE.

Do tego dochodzi ryzyko
zwiazane z ptynnoscia. Po-
kazaly to sytuacje, w ktorych
na rynkach akcji dochodzito
do niespodziewanych zmian
w kierunku notowan. Jeden
ze znamiennych przykltadow
to 24 sierpnia 2015 r., kiedy na
$wiatowych gietldach doszto do
gwattownych spadkéw noto-
wan. Indeksy w USA stracity
wtedy w kilka minut po kilka
procent. Skala i tempo spadkow
spowodowaly, ze wstrzymany
zostal handel ponad 20 proc.
ETF notowanych w Stanach
Zjednoczonych. ©®
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Notowania | - A EUR T Indeksy gieldowe
28.07.2017 * WIG20 2360,42 : pkt : 4,2617 : zt * 28.07.2017 T.
Kursy walut nazwa wartos¢ zmiana
sg Srednimi (k) %)
podanymi WIG 62366550 o3l
przez WIG20 2360,42 0,40
NBP WIG30 2746,55 0,29
mwIG4o 4 932,49 0,15
SWIG8o 15 644,20 0,10
WIG-BANKI 756353 0.49
2180 WIG-BUDOWNICTWO 33121 -073
R v Y, VI VIl v \ \ \i \% \ \ Vil WIG-CHEMIA 14748,32 -0,50
WIG-ENERGIA 329124 0,64
WIG-GORNICTWO 453596 -2,30
WIG-INFORMATYKA 2154,22 116
WIG-LEKI 6 024,88 -038
CO LEPSZE AKTYWA WIG-MEDIA 521638 -0,04
WIG-MOTORYZACJA 545616 0,51
. * WIG-NIERUCHOMOSCI  2106,88 -0,23
WIG-ODZIEZ 609532 033
WIG-PALIWA 710,22 0,84
WIG-SPOZYWCZY 443553 0,31
WIG-TELEKOMUNIKACJA 757,59 1,79
W czerwcu 2012 1. na rynku NewCon- padzie kazala sporzadzi¢ i opublikowaé wanych, poniewaz uznala, ze udzialy
nect zadebiutowatla spétka Apache analize sytuacji finansowej i perspek- w Area Partners oraz PCH Venture 1, WIG30
Quest. Nazwa sp6iki wydaje sie egzo- tyw dalszego prowadzenia dziatalno$ci. ktére stanowia dwie trzecie jej aktywow, nazwe kurs — zmiana  obroty
. b . . . . . (%) (tys.)
tyczna, ale osoby majace do czynienia Opublikowana nowa strategia zakladala,  s3 nieistotne. ALOR oo om e
z serwisami internetowymi wiedza, ze ze spbtka Venturion zostanie ,,platforma Spétka Bio Inventions zadebiutowa- ASSECOPOL 4540 123 2596
chodzi o oprogramowanie (serwery http) do tworzenia funduszy inwestycyjnych Ia na rynku w kwietniu 2010 r. Miala BZWBK 36875 253 25007
" uzywane w internecie. Zostala utworzo- venture capital inwestujacych w dolnym dwéch akcjonariuszy: firmy Stem Cells cec 23790 051 1561
ARTUR na w 2011 1., akcje serii A objeto dwdch obszarze equity gap”. I zaczelo sie drugie ~ Spin oraz Bio-Med Capital. Kiedy jej akcje et _ore 199
2 . . . . 4 h . . 26,00 0,00 8748
SIERANT gzlonkow zar;qdu W zamian za serwisy zycie spoiki. Potrwato dl}lzq], bo ponad wprowqdzapo do oprotu glel‘dowe,go, ENEA w7 oao  asse
s nternetowe 1 domeny, ktore rzeczo- rok. W lutym 2014 1. zmieniono nazwe miata sie zajmowac produkcja lekow. Ale ENERGA 245 205 25632
znawca wycenil na 180 tys. z1, za$ akcje na Equitier i pieciokrotnie zwigkszono akcjonariusze zadecydowali o zmianie EUROCASH 3540 351 22450
.o . . . . . . M . . GRUPAAZOTY 69,00 1,01 3079
serii B qb]gly trzy osoby, ktore wplacily do ka:pltal. Powstata grupa kapitatowa dzia- nazwy oraz sprzedazy ak;ywpw bio- p— " o -
kasy spoiki 42 tys. zi. ) Iajaca w sgktorze u'slug.ﬁn‘ansowygh‘. teghnologlgzpych. Po zmianie profilu ING BSK 0600 o051 5400
W Ikw. 2012 1. przeprowadzono jeszcze ~ OczywiScie dynamicznie sie rozwijajaca. dziatalnosci, jako Futuris, zostala fun- JsW B2 313 36m
dwie emisje akgji, z ktérych pozyskano Akcjonariusze nie mogli sie dowiedzie¢, duszem typu private equity i zaczela KERNEL 6382 o35 200
95 tys. zt i tak wyposazona w wartosci jak bardzo dynamicznie, poniewaz spétka  budowad grupe dzialajaca w branzy in- ok i
niematerialne i gotéwke spétka posta- skorzystata z prawa odejécia od konsoli- nowacyjnych technologii, mediéw i te- LoTos 877 os  wmo
nowita zadebiutowa¢ na rynku. Jeden dacji ze wzgledu na nieistotno$¢ danych. lekomunikacji. I jako grupa zaprzestata PP 70395 020 7479
z ciekawszych komunikatéw opubli- To moja ulubiona sytuacja: zarzad konsolidacji. Gtéwnymi udziatowcami MBANK 44225 106 1073
kowala w czerwcu 2012 1. Czlonek rady opisuje w swoich prezentacjach i spra- s spotki PCH Capital. e
nadzorczej bezplatnie (!) przekazat jej wozdaniach, jak bardzo dynamicznie Spéika Runicom nazywala sie kiedy$ PEKAD 200 on 33
prawa do czterech domen internetowych  rozwija sie grupa kapitalowa tworzona Totmes Nowe Technologie. Na giet- PGE 28 o788 mp
- trzech rosyjskich i jednej uzbeckiej. przez spoike, trzy czwarte aktywéw to dzie zadebiutowata w styczniu 2011T. penia Gso o002 15750
o es . . . . . . . 2 . PKN ORLEN 106,55 1,04 38157
W opinii zarzadu pozyskame Elquch ] inwestycje .dlugotermmowef, gle nie sa W2014T. kontrole nad nia przejety spotki KO B o om  amen
domen na dynamicznie rozwijajacym sie one konsolidowane, bo s3 nieistotne. PCH Capital. Na poczatku 2015 I. rozpo- PKPCARGO 6180 o2 361
rosyjskim rynku internetowym stwa- Spoétka Assetian zadebiutowata na czela sie ,budowa holdingu finansowego P2U 4450 045 77910
rzalo szanse na znaczace przyspieszenie gieldzie jako Kinomaniak w marcu $wiadczacego ustugi dla klientéw indy- SYNTHOS 450 230 s
tempa rozwoju. 2012 1. Prowadzila portal kinomaniak. widualnych”. I zaprzestano konsolidowa- TAURON 3 028 &80
Przygoda z portalami nie trwala nawet  pl. Nie minely dwa miesigce i uchwalo- nia sprawozdan finansowych.
miesiaca, co na rynku gieldowym jest no zmiane jej nazwy na Conceptio wraz Opisane spétki majg tych samych do- Kursy walut NBP
absolutnym rekordem. Juz na poczatku z planowang emisja akcji, potragceniem minujacych akcjonariuszy - firmy PCH 28.07.2017 I.
lipca zwotano nadzwyczajne walne zgro- wierzytelnosci i potgczeniem z Concep- Capital oraz PCH Capital (Cyprus). S3 one
madzenie akcjonariuszy, na ktérym za- tio sp. z 0.0. (tworzenie innowacyjnych posrednio zalezne od Piotra Chmielew- valuta ‘w\»‘m\‘ Jurs - zmina
planowano zmiane nazwy na Venturion i tworczych rozwigzan marketingowych skiego. Sp6tka PCH Capital réwniez jest —— i “‘o‘m o
Investment Fund oraz prawie dziesiecio- dla klientéw). Emisja nie zostata zareje- emitentem, ale nie akgcji, tylko obligacji. dolaramerykaridd 1USD 36406 om
krotne zwiekszenie kapitalu. Nowe akcje strowana z powodu btedéw formalnych A wyemitowala tych serii w prywatnych dolaraustraliski___1AUD 28994 -059
ych,
objela polska firma PCH Capital wraz uchwalono wiec nowa. Akcje objety wy- transzach ze czterdzie$ci. I ma coraz dolarhongkofiski  1HKD _ 04G61 o
z PCH Capital (Cyprus). Ale nie wplacily mienione juz firmy PCH Capital. Efektem  wieksze klopoty z ich wykupieniem. e iji‘g o7
one do spotki pieniqdzy‘,' tylko réwnolegle emisji.i kompensaty zobowigzar byto Druga wspblng cechy jest to, 253 po doarsingapurski 156D 26780 008
sprzedaty 100 proc. akcji Venturion In- nabycie 100 proc. firmy Area Partners. wielu roszadach w zarzadach opisane euro TEUR® 4267 -008
vestment Fund I. Nastgpila kompensacja Spéika zmienila nazwe na Immofund, spoiki przez dtuzszy czas mialy tego forintwegiersi___ 100HUF__ 13956 _-010
zobowigzan. Same domeny sprzedanopo  a poirytowana gietda nakazata opubli- samego prezesa jednoosobowego zarzadu IL?”(EZ:E‘“‘“ e pr ;Z’:
ce}r}ie. z}omu, co nie powinno dziwic" -z kowanie analizy sytuacji ﬁnansowej . oraz zb}iione skiady rad nadzorczych. hywhaulqaitska TUAR oo 007
pOzniejszego raportu rocznego wynika- i perspektyw dalszego prowadzenia dzia- Z tym, ze rady funkcjonuja w niepet- jenjaporiski 00JPY 3278 008
to, ze od stycznia do lipca 2012 1. wypra- falnosci. nym skltadzie i licza trzech albo czterech koonaczeska  1CZK  oi6s -o18
cowaly one 119,3 tys. zt przychodéw przy W czerwcu 2014 1. przeprowadzono cztonkéw. Trzecig wspdlna cechg jest to, oo dua 10K e
!<osztach wynqszgtcych 588,5 tys. z1. Cho¢ kolejng emisje gkcji i ponownie objely je ze Zadn'a z opisanych sp{)lek nie zlozyla foronanonweska TNOK 04586 o3
eszcze dwa miesigce wczesniej w pro- firmy PCH Capital. Tym razem nabyto w terminie sprawozdania finansowego korona szwedzka__15EK 04470 040
y y Y
gnozie opublikowanej w dokumencie akcje spotki PCH Venture 1 oraz zmie- za 2016 T. Za co 3 lipca br. gietda zawiesi- kunachowada  VHRK 059 -0.07
informacyjnym zapowiadano wieksze niono nazwe z Immofund na PCH 1a ich notowania do czasu publikacji tych an “b”u“'“g”:r‘:d = P -
przychody i osjggnic;cie zysku. ) Venture. W kwietniu 20171 kolejna Taportéw. O}bav.vi:?\m'siq, ze inwgstgrzy Iraturecka TR o1 on
Cale to zamieszanie musialo otac zmiana nazwy - na Assetian. Spétka tych raportow juz nie zobacza, ze Swiatto nowy szekel izraelski_11LS 1029 023
y P
duza irytacje gieldy, poniewaz w listo- nie publikuje sprawozdan skonsolido- zgasto. ©6e peso chilsie 100CLP 05605 -073
peso filipinskie 1PHP 0,0720 0,00
peso meksykariskie 1 MXN 0,2055 -0,48
rand RPA 1ZAR 02793 -0,82
real brazylijski 1BRL 11543 -036
m ringgit malezyjski 1MYR 0,8506 0,02
rubel rosyjski 1RUB 0,0612 0,00

W poniedziatek Gtowny Urzad
Statystyczny opubliku-

je wstepne szacunki inflacji

w lipcu. Analitycy spodziewajg
sie lekkiego wzrostu w poréw-
naniu z czerwcem, kiedy wzrost
cen wyniost 1,5 proc. w skali
roku. Tego samego dnia Euro-
stat poda wstepne dane na
temat inflacji w strefie euro

w lipcu. W czerwcu wynosita
ona 1,3 proc. GUS przedstawi
réwniez wyniki badania aktyw-
nosci ekonomicznej ludnosci

Dzier p6zniej firma IHS Markit
bedzie publikowac finalne dane
0 PMI w sektorze przetworczym
w kilkudziesieciu najwiek-

szych krajach, w tym w Polsce.
Ekonomisci spodziewaja sie, ze
w lipcu wskaznik utrzyma sie

w poblizu 53,1 pkt zanotowanych
miesigc wczesniej. W strefie euro
- wedtug wstepnych danych
zaprezentowanych w ubiegtym
tygodniu — PMI spadt do 56,8 pkt
z 57,4 pkt w czerwcu. To efekt
nieco gorszej aktywnosci prze-

W czwartek Rada Polityki
Pienieznej Banku Anglii podej-
mie decyzje w sprawie stop
procentowych. Gtéwna stopa na
Wyspach wynosi obecnie 0,25
proc. — po obnizce dokonanej
rok temu niedtugo po referen-
dum w sprawie wyjscia Wielkiej
Brytanii z Unii Europejskiej. Jesz-
cze niedawno przedstawiciele
Banku Anglii sugerowali mozli-
wos¢ podniesienia stop, jednak
seria stabszych danych gospo-
darczych zdaniem analitykéw

W piatek opublikowane zosta-
na dane na temat lipcowej
sytuacji na amerykanskim
rynku pracy. W czerwcu
stopa bezrobocia wynosita
4,4 proc., najmniej od 16 lat.
Byto to jednak zwigzane nie
tylko z rosngcym zatrudnie-
niem, ale tez z wychodzeniem
czesci 0s6b z rynku. Petne
zatrudnienie to obok stabil-
nych cen gtéwny cel dziata-
nia amerykarskiej Rezerwy
Federalnej, dlatego dane

23 do najpilniej §ledzonych
przez inwestoréw.

Wsrod spotek, ktore w najbliz-
szych dniach przedstawiag
wyniki, bedg Zywiec (w ponie-
dziatek), Bank Pekao i ING Bank
Slgski (w $rode), Kety i Stalexport
(w czwartek) oraz Idea Bank

(w piatek). Za granicg we wtorek
sprawozdanie za Il kw. przedsta-
wi Apple, dzief pdZniej Societe
Generale i UniCredit, w czwartek
Deutsche Telekom i Siemens,

rupia indonezyjska
rupia indyjska

10000IDR 27319 0,05
100 INR 56751 0,08

won (Korea Ptd.) 100 KRW 03246 -0,52
yuan (Chiny) 1CNY 05400 0,06
SDR (MFW) 1XDR 51241 -022

Tabela nr 145/A/NBP/2017

*Dotyczy: Austrii, Belgii, Cypru, Esto-
nii, Finlandii, Frangji, Gregji, Hiszpanii,
Holandii, Irlandii, Luksemburga,
Malty, Niemiec, Portugalii, Wtoch,
Stowadji i Stowenii

Depozyty 27.07.2017 1.

w Il kw. mystu w Niemczech i we Frangji. ograniczyta ryzyko podwyzki. o bezrobociu w USA nale- a w pigtek Allianz. ©® twW WIBOR
1 miesigc 1,6600
3 miesigce 1,7300
6 miesiecy 1,8100
12 miesiecy 1,8500
| . . . . ) LIBOR - USD
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[IXTE] Wzrost PKB w USA przyspieszyt,

ale MFW obnizyt

Wzrost gospodarczy w USA
(proc.)

.20

-1V -1V -1V -1l
2014 2015 2016 2017

Zrédto: Departament Handlu USA

Ameryka rosla szybciej.
W II kwartale wzrost go-
spodarczy w USA wyniést
2,6 proc. - wynika z opubli-
kowanych w piagtek wstep-
nych szacunkow amery-
kanskiego Departamentu
Handlu, ktéry zajmuje sie
zbieraniem danych staty-
stycznych. Wzrost PKB w I
kwartale wyniost 1,2 proc.
W II kwartale popyt kon-
sumpcyjny zwiekszat sie
w tempie 2,8 proc., a inwe-
stycje urosty o 2 proc.

MFW §cina Amerykanom,
podnosi Europejczykom.
Kilka dni wczes$niej Mie-
dzynarodowy Fundusz Wa-
lutowy opublikowatl swoje
najnowsze prognozy ma-
kroekonomiczne. Prze-
widywania co do wzrostu

©®

prognozy

PKB w USA na ten rok ob-
nizono o 0,2 pkt proc., a na
przyszly - o o,4 pkt proc.
Wedlug obecnych szacun-
kéw i w tym, i w przysziym
roku najwieksza swiatowa
gospodarka ma rozwijaé
sie w tempie 2,1 proc. MFW
" podniédst za to prognozy dla
_ strefy euro - o 0,2 pkt proc.
w tym roku (do 1,9 proc.)io
0,1 pkt proc. w roku przy-
sztym (do 1,7 proc.). Najmoc-
niej poszly w gore przewidy-
wania dotyczace dynamiki
PKB Wtoch i Hiszpanii (0 0,5
. pkt proc.).

Fed niedlugo zacznie kur-
czyc bilans, Zgodnie z ocze-
kiwaniami amerykanska
Rezerwa Federalna nie
zmienila na lipcowym posie-
dzeniu parametréw polity-
ki pienieznej. Amerykanski
bank centralny zapowiedziat
jednak, ze ,,stosunkowo nie-
diugo” rozpocznie proces
ograniczania bilansu - czyli
odwracania prowadzonych
po wybuchu kryzysu pro-
gramoéw dodruku pienig-
dza. Przez rynki zostato to
odebrane jako deklaracja, ze
decyzja w tej sprawie zosta-
nie ogloszona we wrzesniu.
To termin kolejnego posie-
dzenia Federalnego Komite-
tu Otwartego Rynku. Wtedy
bank centralny USA bedzie
dysponowal takze najnow-
szymi prognozami dotycza-
cymi wzrostu gospodarczego
i inflacji.

fany

Frank szwajcarski najtanszy od ponad dwéch i pét roku

Ucieczka z bezpiecznej przysta-
ni, W piatek po potudniu frank
kosztowat 3,74 zl, najmniej od
stycznia 2015 1. Przed ponad
dwoma laty Szwajcarski Bank
Narodowy (SNB) przestatl broni¢
swojej waluty przed nadmier-
nym umocnieniem i w dniu pod-
jecia tej decyzji notowania franka
podskoczyly z 3,50 do 4,30 zl. Ale
w tym roku waluta znajduje sie
w trendzie spadkowym, a mi-
jajacy tydzien przynidst 3-pro-
centowa przecene tak w od-
niesieniu do euro, jak i ztotego.
Wedtug ekspertéw gtéwnie dla-
tego, ze prowadzone przez SNB
interwencje, ktérych celem byto
powstrzymanie franka przed
nadmiernym umocnieniem,

doprowadzily do jego nadpoda-
zy. A przy do$¢ stabilnym ekono-
micznym otoczeniu spadt popyt
na aktywa uwazane za bezpiecz-
na przystan.

Koniec LIBOR, Brytyjski nad-
z6r finansowy zdecydowal, ze
w 2021 . zniknie stopa LIBOR, po
jakiej globalne banki pozyczaja
sobie pienigdze. Decyzja wynika
ze spadajacej plynnosci rynku - w
ostatnich latach banki skiadaly
deklaracje, ale rzadziej dochodzi-
1o do transakgji. LIBOR jest pod-
stawg oprocentowania kredytow
udzielanych przez instytucje fi-
nansowe. W Polsce dotyczy to
kredytéw denominowanych we
frankach szwajcarskich. ©® T

3-miesieczna stopa LIBOR
dla franka szwajcarskiego

op VII 2007 po VI 2017

Zrédto: Bloomberg ©® w

BEXIZd Inwestorzy w spotkach technologicznych spragnieni wzrostéw

Play nie dal zarobié. Gieldowy
debiut Play Communications
rozczarowatl inwestoréw, kto-
rzy kupili akcje firmy w ofercie
publicznej po 36 zi za sztuke. Na
poczatku pierwszego dnia no-
towan ich kurs sie nie zmienit,
a potem spadatl do nawet 33,9 z1.
Firma zakonczyla dzien na po-
ziomie 35,5 z za papier, 0 1,39
Pproc. nizszym niz cena, po jakiej
akcje sprzedawano inwestorom.
Warta niemal 4,4 mld zI oferta
Play byla jedna z pieciu najwiek-
szych w historii GPW.

Polska za mata dla AmRestu.
Wiasciciel m.in. europejskich
sieci KFC, Pizza Hut, Burger
King i Starbucks zamierza prze-
nies¢ siedzibe statutowa spotki
z Polski do Hiszpanii. To drugi

co do wielkosci rynek firmy. Am-
Rest rozwaza tez wprowadzenie
akgcji do obrotu na gieldzie w Eu-
ropie Zachodniej. Spétka nadal
bedzie notowana w Warszawie,
a ten ruch ma zwiekszy¢ m.in.
jej mozliwosci finansowania.

Twitter slabo ¢wierka, Notowa-
nia serwisu spolecznosciowego
spadly w zeszlym tygodniu o 15
proc. do ok. 17 dol. za akcje, po
tym jak podano, ze miesieczna
liczba aktywnych uzytkowni-
kow w II kw. byla taka sama, jak
w poprzednim, Zawazyt tez spa-
dek z 4,88 mid do 3,52 mld dol.
zysku koncernu Alphabet, wia-
Sciciela Google. To skutek m.in.
ponad 2 mld euro kary, ktérg na
Google natozyta Komisja Euro-
pejska. ©® MK
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PATRZYMY OBIEKTYWNIE.

PISZEMY ODPOWIEDZIALNIE
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CHETNIE CZYTAJA

Dziennik Gazete Prawna!*

Wedtug najnowszych badan czytelnictwa (specjalny raport PBC)
ksiegowi chetnie siegajg po pomoc Dziennika Gazety Prawnej.
Jestedmy w zdecydowanej czotéwce wsérdd wszystkich dziennikéw
(2. miejsce w rankingu czytelnictwa). Dziekujemy za Panstwa zaufanie
i gwarantujemy, ze nadal bedziemy przedstawia¢ wazne dla Was informacje
w sposéb obiektywny i odpowiedzialny. Codziennie w praktyczny i rzetelny
sposéb piszemy o waznych zmianach w przepisach, publikujemy praktyczne
i fachowe komentarze, udostepniamy wzory wyliczen, Sciggawki i infografiki
poradnicze. W kazdy poniedziatek specjalne dodatki dla ksiegowych dostepne
tylko w prenumeracie: Podatki i Ksiegowos¢, Rachunkowos¢ i Audyt,
a w kazdy pigtek specjalistyczny Tygodnik Gazeta Prawna.

*ZRODLO: BADANIE PBC, KANTAR MILLWARD BROWN, WSKAZNIK: CZYTELNICTWO PRZECIETNEGO WYDANIA, STYCZEN 2014 - GRUDZIEN 2016. N=80280
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