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polityka Prezydent rozgląda się za 
sojusznikami wśród władz lokalnych. Te 
nie mówią „nie” i przyznają, że za dobry 
znak wzięły zawetowanie przez głowę 
państwa ustawy o RIO. Zamierzają 
jednak ugrać znacznie więcej A2

Duda pod rękę z samorządami

w numerze

•  Twoje prawa – lekarz  
i położna muszą je szanować  
•  Plan porodu – dlaczego 

warto go przygotować  
•  Dla kogo badania prenatalne

•  Szczepienie dziecka – co jest faktem,  
a co mitem

DZIŚ Niezbędnik kobiety w ciąży
Podpisana przez 
prezydenta ustawa 

o sądach powszechnych nie 
demoluje ustroju państwa. 

Ona „jedynie” wzmacnia uzależnienie 
sądów od polityków, wpisując się w nurt 
wszystkich nowelizacji po 2001 r.   B8

Jacek 
Ignaczewski 
sędzia Sądu 
Rejonowego  
w Olsztynie

fot. Przemysław Skrzydło/Agencja Gazeta

wywiad

Patryk Słowik 
patryk.slowik@infor.pl 

@PatrykSlowik

Postępowania, w ramach 
których zwrócono nieru-
chomości warte kilkana-
ście miliardów złotych, 
należy przeprowadzić 
od nowa – twierdzi or-

ganizacja Wolne Miasto 
Warszawa. Dziś, podczas 
konferencji prasowej, 
przedstawi ona dowody 
na to, że w procesach re-
prywatyzacyjnych roiło 
się od nieprawidłowości.
Złoży też do prezydenta 
Warszawy i samorządo-
wego kolegium odwoław-
czego wnioski o unieważ-
nienie decyzji.

– Skala nieprawidło-
wości jest gigantyczna. 
A sprawa znacznie po-
ważniejsza niż poprzed-
nie, które bulwersowały 
opinię publiczną. Tym ra-
zem chodzi o błędy syste-
mowe, w wyniku których 
wydawano błędne decyzje. 
Ich skutki można liczyć 
w miliardach złotych – wy-
jaśnia Jan Śpiewak, od lat 
walczący z dziką reprywa-
tyzacją w stolicy.

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

gruntu (lub odszkodowa-
nie) musiał spełnić trzy 
przesłanki. Jedną z nich 
było posiadanie nierucho-
mości. Tymczasem przez 
lata stołeczni urzędnicy 
weryfikowali spełnienie 
tylko dwóch przesłanek. 
Nie sprawdzali tego, czy 
w chwili wywłaszczenia 
ktoś na danym terenie 
rzeczywiście mieszkał 
lub nim zarządzał. Co to 
oznacza w kontekście fali 
zwrotów z ostatnich lat?

– Wydano majątek, bo 
stosowano tylko część 
dekretu Bieruta. On jest 
tak zbudowany, że jedną 
ręką coś się ludziom da-
wało, ale drugą często ich 
wywłaszczało, na innych 
podstawach. A od kilku-
nastu lat urzędnicy widzą 
niestety tylko te fragmen-

ty, z których wynika, że się 
daje. A tych ograniczają-
cych to rozdawnictwo nie 
widzą – potwierdza prof. 
Ewa Łętowska, sędzia 
Trybunału Konstytucyj-
nego w stanie spoczyn-
ku. I dodaje, że w wielu 
przypadkach polegało to 
na oskubaniu majątku 
publicznego przez tych, 
którym żadne prawo 
w świetle dekretu Bieru-
ta nie przysługiwało.

To, że należało badać 
trzy kwestie, a nie dwie, 
potwierdził również 
Trybunał Konstytucyj-

ny w wyroku wydanym 
w pełnym składzie, jeszcze 
pod przewodnictwem An-
drzeja Rzeplińskiego. TK 
zasugerował też, że orga-
ny administracji tego nie 
robiły. Podobnie twierdzi 
prof. Małgorzata Bednarek 
w swojej najnowszej anali-
zie poświęconej warszaw-
skiej reprywatyzacji.

O tym, że miasto do-
puściło się skandalicz-
nych zaniechań, mówi 
nam także Sebastian 
Kaleta, członek ko-
misji weryikacyjnej 
ds. reprywatyzacji.  

– W sprawach, w których 
komisja wydała już de-
cyzje, czyli dotyczących 
Twardej 8, 10 i Chmiel-
nej 70, rzeczywiście mia-
sto nie badało kwestii po-
siadania. Wzbudziło to 
nasze wątpliwości – po-
twierdza.

Co na to wszystko war-
szawscy urzędnicy? Na ra-
zie nic. Poprosiliśmy ich 
o komentarz w czwar-
tek. Otrzymaliśmy od-
powiedź, że dyrektor, 
który mógłby coś po-
wiedzieć, jest na urlo-
pie. ©℗ B7

Cała reprywatyzacja 
pod znakiem zapytania
 nieruchomości  Wiele 
decyzji zwrotowych 
wydanych przez 
prezydent Warszawy 
może zostać 
unieważnionych. 
Urzędnicy ratusza 
nie sprawdzali, czy 
w chwili składania 
wniosku ktoś na 
danym terenie 
rzeczywiście 
mieszkał lub nim 
zarządzał

 wynagrodzenia 

  
Urzędnicy, nauczyciele 
i mundurowi chcą, by po-
nadplanowe 6 mld zł prze-
znaczono na podniesienie 
im pensji. Sami pedagodzy 
liczą na 4 mld zł. 

Rząd zamierza jednak 
kolejny rok z rzędu zamro-
zić średnioroczny wskaź-
nik wzrostu wynagrodzeń 
w sferze budżetowej. Za-
strzega, że szansa na pod-
wyżki z rezerw jest, ale nie 
tak duże. ©℗ B10

 pit i cit 

  
Ministerstwo Rozwoju wra-
ca do pomysłów z ubiegłe-
go roku, które ostatecznie 
nie zostały przyjęte: ulga na 
złe długi będzie także w PIT 
i CIT, a z tej, która jest już 
w VAT, będzie łatwiej korzy-
stać. Z kolei sprawozdania 

inansowe trzeba będzie 
przechowywać przez pięć 
lat, a nie – jak dziś – bez-
terminowo.

Zmiany są konieczne, 
żeby wykonać Plan na rzecz 
Odpowiedzialnego Rozwoju, 
przyjęty przez rząd w poło-
wie lutego 2016 r.  ©℗

 B3

 kontrole 

  
Pakietu paliwowego nie 
trzeba stosować do oleju 
napędowego, jeśli służy on 
do produkcji olejów smaro-
wych – orzekł WSA w Łodzi 
w precedensowym wyroku. 

Zdaniem ekspertów to świet-
na wiadomość dla branż che-
micznej i kosmetycznej, któ-
re wykorzystują sprowadzany 
z zagranicy ON do innych ce-
lów niż napęd samochodów. 
Ale jednocześnie jest to furt-
ka dla oszustów. ©℗ B1

Budżet ma nadwyżkę,  
więc żądają podwyżek

Zmiany w podatkach. ZnowuDziura w pakiecie,  
przez którą może wyciec VAT

fo
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 technologie   Przeniesienie siedziby Polskiej 
Agencji Kosmicznej z Gdańska do Warszawy, 
przejęcie nadzoru nad nią przez Ministerstwo 
Rozwoju oraz stworzenie katalogu polskich 
obiektów kosmicznych. To pomysły mające 
poprawić naszą pozycję w egzotycznej branży

Sylwia Czubkowska  
sylwia.czubkowska@infor.pl

Może i brzmi to jak science 
iction, ale Katalog Polskich 
Obiektów Kosmicznych fak-
tycznie ma powstać. Projekt 
ustawy wprowadzającej go 
traił kilka dni temu do kon-
sultacji społecznych. Powód: 
mamy obecnie w kosmosie 
trzy obiekty, czyli satelity 
Heweliusz, Lem oraz stu-
denckiego PW-Sat2. Tyle że 
zarejestrowane są w Wied-
niu, bo w Polsce funkcjono-
wałyby one w próżni. Nie 
kosmicznej, tylko prawnej. 
Bo choć nasz kraj zdecydo-
wał się w 2014 r. włączyć się 
w prace Europejskiej Agencji 
Kosmicznej (ESA) i powoła-
no wtedy instytucję odpo-
wiedzialną za te zadania 
– Polską Agencję Kosmicz-
ną POLSA – to od tamtej pory 
większość działań wpadała 
w czarną dziurę. Pokazały 
to opublikowane kilka dni 
temu wyniki kontroli NIK, 

która negatywnie oceniła 
funkcjonowanie tej instytu-
cji. W pierwszym roku funk-
cjonowania wydała 10 mln 
zł, a połowę tej kwoty prze-
znaczono na pensje. Pozosta-
łe pieniądze kierownictwo 
przeznaczyło na ubezpie-
czenia pracowników, wy-
płacenie nadgodzin i ekwi-
walentów oraz na pokrycie 
kosztów podróży. A z 17 po-
stawionych agencji zadań 
udało się zrealizować jedno. 

POLSA broni się, że „wnio-
ski wystąpienia pokontrol-
nego nie odzwierciedlają 
obecnej sytuacji w Polskiej 
Agencji Kosmicznej. Rok 
2016 był pierwszym pełnym 
rokiem działalności PAK, 
okresem intensywnych prac 
merytorycznych związanych 
z realizacją ustawowych za-
dań agencji i jednoczesnej 
kontynuacji prac organiza-
cyjnych związanych z two-
rzeniem nowej instytucji. 
Obecnie agencja wdrożyła już 
większość zmian zapewnia-

Rząd chce posprzą

Tomasz Żółciak  
tomasz.zolciak@infor.pl 

@tzolciak

Po wakacjach merytoryczne 
prace rozpocznie powołany 
przez Andrzeja Dudę zespół 
ds. przeglądu prawa samo-
rządowego, złożony m.in. 
z przedstawicieli władz lo-
kalnych oraz ekspertów. 
Do pierwszego spotkania 
jego członków doszło już 
19 lipca – a więc tuż przed 
tym, jak prezydent zaweto-
wał ustawy dotyczące Sądu 
Najwyższego i KRS. Spotka-
nie prowadziło dwóch pre-
zydenckich ministrów: Pa-
weł Mucha i Andrzej Dera. 

Zespół ma przygotować 
podwaliny kompleksowej 
reformy przepisów samo-
rządowych. – Poproszono 
nas, by przy proponowaniu 
kierunku zmian trzymać się 
kwestii niezwiązanych bez-
pośrednio z inansami pu-
blicznymi, bo to wiązałoby 
się z koniecznością negocjo-
wania w tej sprawie z Mini-
sterstwem Finansów i rzą-
dem, a to nie będzie łatwe. 
Zwłaszcza teraz, gdy stosun-
ki są dość napięte – mówi 
jeden z samorządowców. 

Na razie ustalono, że naj-
większe organizacje zrzesza-
jące samorządy wszystkich 
szczebli (gmin, powiatów, 
województw) przygotują 
własne propozycje zmian 
w odniesieniu do ustroju sa-
morządowego, by następnie 
wrócić do tematu na jesieni.

Z naszych informacji wy-
nika jednak, że nieco bardziej 
niż reforma samorządowa 
przedstawicieli prezydenta  
interesowało to, czy Andrzej 
Duda może liczyć na wspar-
cie władz lokalnych przy 
szykowanym na przyszły 
rok referendum kon-
stytucyjnym, które 
sam pałac woli nazy-
wać konsultacyjnym. 
Z dotychczasowych 
zapowiedzi wynika, 
że mogłoby się ono 
odbyć 11 listopada 
2018 r. (lub w oko-
licach tej daty, 
z racji tego, że to 
także termin wy-
borów samorzą-
dowych) oraz sta-
nowić wstęp do 
zmian w konsty-
tucji. Andrzej Duda 
podobno chce, 
by w referendum 
znalazło się ok. 10 
pytań dotyczących 
najważniejszych 
spraw ustrojowych. 
Niewykluczone, że 
referendum będzie 
dwudniowe, za 
czym optują przed-
stawiciele Kukiz’15.

W rozmowie 
z DGP wiceszef 
Kancelarii Prezy-
denta Paweł Mu-
cha potwierdza, 
że temat refe-
rendum kon-
sultacyjnego się 
pojawił. – W tym 
kontekście orga-

nizacje samorządowe za-
interesowane są dyskusją 
w ramach dwóch dotyczą-
cych ich obszarów tematycz-
nych. Chodzi o samorząd 
terytorialny oraz inanse 
publiczne – wyjaśnia Paweł 
Mucha. Niewykluczone, że 
samorządowcy wyjdą z wła-
snymi propozycjami pytań 
referendalnych. – Ostatecz-
na decyzja pana prezydenta 
dotycząca ich treści będzie 
oczywiście wynikiem sze-
rokich konsultacji i bezpo-
średnich rozmów z Polakami 
– zastrzega minister.

Lokalni włodarze na swój 
sposób interpretują przebieg 
rozmów z pałacem. – Sama 
idea powołania zespołu 
i oferty wsparcia prezy-
denta przy reformie ustro-
ju samorządów najwyraźniej 
były związane z nadzieją, że 
w zamian jednostki samo-
rządowe włączą się w kam-
panię konstytucyjną An-
drzeja Dudy. W dodatku da 
się wyczuć, że prezydent 
składa nam też ofertę by-
cia dla nas swoistym pa-
rasolem ochronnym przed 
dalszymi centralistycznymi 
działaniami PiS – twierdzi 
jedna z osób uczestniczą-
cych w spotkaniu.

Podobne wrażenie od-
niósł kolejny członek ze-
społu roboczego. – Nie wy-
gląda na to, by pałac miał 
jakieś konkretne pomysły 
na samorząd, raczej ocze-
kuje działań z naszej stro-
ny. A to wzmacnia tezę, że 
w rzeczywistości chodzi 
o polityczny deal polegają-
cy na naszym włączeniu się 
w referendum konstytucyj-
ne – ocenia nasz rozmówca.

– Wcześniej ruchy pre-
zydenta, np. zablokowanie 
zasady dwukadencyjności 
wójtów z mocą wsteczną 
czy weto do ustawy o RIO, 
można było odbierać jako 
pewien gest w naszą stro-
nę. Teraz prezydent oczeku-
je, że spłacimy swoisty dług, 
popierając jego referendum. 
Jednak po awanturach wo-
kół reformy sądownictwa 
można dodatkowo odnieść 
wrażenie, że Andrzej Duda, 
niepewny relacji z PiS, szu-
ka sojuszników – dodaje 
inny samorządowiec.

Jak te odczucia naszych 
rozmówców komentuje mi-
nister Paweł Mucha? – Pan 
prezydent zawsze współpra-
cuje z samorządami, natu-
ralne, że jest ich swoistym 
patronem. One z dużą apro-
batą przyjęły decyzję pana 
prezydenta o zawetowa-
niu ustawy o regionalnych 

izbach obrachunkowych, 
ale nie dostrzegam tu 
klucza politycznego. 
Wynika to raczej z funk-
cji, jaką pełni głowa pań-
stwa – odpowiada dyplo-
matycznie.

Ale lokalni włodarze, 
choć gotowi na zacieśnie-

nie relacji z prezydentem, 
stawiają warunki. Niemal 

pewne jest to, że będą pró-
bowali przeforsować własne 
pytania w prezydenckim re-
ferendum konsultacyjnym. 
Czego mogłyby dotyczyć 
– na razie nie ustalono. Ale 
w rozmowach wraca koncep-

cja dwukadencyjności wój-
tów, burmistrzów i prezy-
dentów. 

Już w momencie po-
jawienia się tego po-
mysłu ze strony kie-
rownictwa PiS (co 
skutkowałoby szyb-
ką wycinką 1,6 tys. 
włodarzy z dwiema 
lub więcej kaden-
cjami na koncie) sa-
morządy były gotowe 

przeprowadzić własną 
inicjatywę referen-
dalną. Chodziło im 
o to, by to nie partia 
rządząca, lecz sami 
obywatele zdecydo-
wali, na jakich za-
sadach zmiana ma 
być wdrożona. Te-

raz, w związku 
z inicja-

tywą pałacu, nadarza się 
okazja. W dodatku byłaby 
to forma zabezpieczenia 
interesów wójtów w świe-
tle szykowanej przez PiS na 
jesień nowej ordynacji wy-
borczej. Zakres tej planowa-
nej reformy do dziś nie jest 
znany, nawet wśród posłów 
PiS zasiadających w sejmo-
wej komisji samorządowej. 
– Przy Pałacu Prezydenc-
kim można byłoby stwo-
rzyć alternatywny środek 
dyskusji o ordynacji wybor-
czej – wskazuje jeden z na-
szych rozmówców.

Jak się dowiadujemy, 
o swoje mogą też próbować 
zawalczyć władze powiatów 
chcące raz na zawsze przeciąć 
dyskusje o tym, czy ten szcze-
bel samorządu jest jeszcze po-
trzebny. Dlatego w ramach 
dyskusji może się pojawić 
propozycja wpisania jedno-
stek powiatowych bezpośred-
nio do konstytucji. Obecnie 
art. 164 ustawy zasadniczej 
stanowi, że „podstawową 
jednostką samorządu teryto-
rialnego jest gmina”, a „inne 
jednostki samorządu regio-
nalnego albo lokalnego okre-
śla ustawa”. – Chodzi więc 
o to, by nie było możliwości 
zlikwidowania powiatów 
w drodze ustawy – opowiada 
nam przedstawiciel Związku 
Powiatów Polskich.

Niektórzy w działaniach 
Andrzeja Dudy dopatru-
ją się analogii do jego po-
przednika Bronisława Ko-
morowskiego, który także 
był aktywny w kontaktach 
z samorządami. – Pytanie, 
na ile prezydent Duda bę-
dzie skuteczny w swoich 
działaniach – zastanawia 
się Olgierd Dziekoński, se-
kretarz stanu w Kancelarii 
Prezydenta w latach 2010–
2015. Jak dodaje, poprzed-
niemu prezydentowi udało 
się co prawda wprowadzić 
ustawę krajobrazową czy 
dotyczącą dróg i ścieżek 
rowerowych, ale nie udało 
się przeforsować tej najważ-
niejszej – o współdziałaniu 
w samorządzie terytorial-
nym na rzecz rozwoju lokal-
nego i regionalnego. – Za-
kładała ona m.in. referenda 
bezprogowe. Ale różnice 
zdań były zbyt duże – przy-
znaje Dziekoński.

Pytanie też, jak obóz PiS 
– mający w tej chwili na-
pięte stosunki z Andrze-
jem Dudą – odbierze za-
cieśnianie relacji na linii 
samorządy – prezydent. Nie 
jest tajemnicą, że obecny 
rząd nie ma najlepszych 
relacji z władzami lokal-
nymi w związku z polity-
ką zorientowaną na cen-
tralizację i odbieranie im 
kolejnych kompetencji. 

– Po naszej stronie na ra-
zie nie wywołuje to emocji. 
Być może problem pojawi 
się na jesieni, przy okazji 
projektu nowej ordynacji 
wyborczej, gdy zaczną się 
dyskusje o samorządach 
– wskazuje polityk partii 
rządzącej, który chce po-
zostać anonimowy.  ©℗

Sylwia Czubkowska 
sylwia.czubkowska@infor.pl 

675 telefonów i ponad 380 
e-maili – tyle zgłoszeń tra-
iło do nas od kwietnia, gdy 
uruchomiliśmy pilotażowy 
program dla sygnalistów. 
Jak widać, zgłoszeń na-
prawdę jest sporo – mówi 
nam Marek Niechciał, pre-
zes UOKiK. Przyznaje jed-
nak, że większość dotyczy 
indywidualnych problemów 
konsumenckich, a nie dzia-
łań irm prowadzących do 
powstania nielegalnego 
kartelu. – Ale i tak z pilo-
tażu jesteśmy zadowoleni. 
Wzbudził pewne porusze-

nie na rynku. I – co wię-
cej – w tej masie różnych 
sygnałów już pojawiło się 
kilkanaście spraw, które są 
bardzo interesujące i wokół 
których UOKiK zaczyna pra-
cę – mówi Niechciał.

Urząd nie chce zdradzić, 
jakich irm ani nawet jakich 
branż dotyczą sygnały, bo 
sprawy są na wczesnym 
etapie. – Ale pokazują nam, 
jakie znaczenie mogą mieć 
informacje od ludzi z we-
wnątrz instytucji i firm 
– dodaje Marta Skrobisz 
z departamentu ochrony 
konkurencji UOKiK.

Sygnaliści (od ang. 
whistleblower – dmią-
cy w gwizdek na alarm) 
to pracownicy, wspólnicy, 
czasem członkowie zarzą-
dów irm, instytucji pu-
blicznych, którzy wiedząc, 
że dochodzi w nich do ła-
mania prawa, zawiadamia-
ją o tym organy ścigania, 
instytucje kontrolne lub 
po prostu opinię publiczną. 
Na Zachodzie mają ugrun-
towaną prawną pozycję. 

Sygnaliści napędzają pracy urzędo

330
MLD DOL.

8,3 9
MLD EURO P

BYŁ WART 
GLOBALNY 
PRZEMYSŁ 
KOSMICZNY 
W 2016 R.

WYDAŁY 
W 2014 R. 
NA NIEGO 
RZĄDY 
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Prezydenckie weto do ustawy o RIO 
można było odbierać jako pewien gest 
w stronę władz lokalnych

Prezydent szuka 
wsparcia w samorządzie
 polityka  W aurze napięcia na linii Nowogrodzka – Pałac Prezydencki Andrzej  
Duda rozgląda się za potencjalnymi sojusznikami. Wiele wskazuje na to,  
że znajdzie ich w lokalnych włodarzach. Ale ci stawiają warunki

 konkurencja  
Pilotażowy program 
zadziałał. Teraz 
czas na przepisy, 
które zapewnią 
informatorom 
ochronę i być może 
wynagrodzenie
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e posprzątać w kosmosie

ą pracy urzędowi antymonopolowemu
W 2002 r. tygodnik „Time” 
tytuł Człowieka Roku przy-
znał trzem pracownicom 
FBI, WorldComu i Enronu 
za ich udział w nagłośnie-
niu afery związanej z fał-
szowaniem dokumentacji 
inansowej tego ostatniego 
przedsiębiorstwa. 

W Polsce o instytucji sy-
gnalisty mówi się od mniej 
więcej dekady. Impulsem 
była sprawa mobbingu 
w sieci Biedronka i jej na-
głośnienie przez pracow-
ników. Wciąż jednak nie 
ustanowiono żadnego pra-
wa regulującego status osób 
ujawniających nieprawidło-
wości, mimo że instytucje 
kontrolne korzystają z ich 
pomocy. Tak jest choćby 
w przypadku prowadzone-
go przez UOKiK postępowa-
nia wyjaśniającego, czy Al-
legro faktycznie faworyzuje 
swoje własne wewnętrzne 
oferty w stosunku do ofert 
zewnętrznych przedsiębior-
ców. 

– Jesteśmy przekona-
ni, że takich informacji 

i takich ludzi, którzy wie-
dzą, że dzieje się coś złego, 
może być więcej. Dlatego 
właśnie rozważamy prace 
nad zmianą przepisów tak, 
by na trwałe wprowadzać 
instytucję sygnalistów do 
prawa antymonopolowego 
– mówi prezes Niechciał. 
UOKiK uważa, że byłoby to 
skuteczniejsze niż nowa 
duża ustawa o sygnalistach. 

Inaczej widzi to Marcin 
Waszak z Fundacji im. Ste-
fana Batorego, która przez 
lata prowadziła program 
prawnej ochrony whistle-
blowerów i przygotowała 
nawet założenia do usta-
wy o ochronie osób sygnali-
zujących nieprawidłowości 
w środowisku zawodowym. 
– Legislacja w stosunku do 

jednej grupy sygnalistów 
to oczywiście pozytywny, 
ale raczej gest niż poważna 
zmiana prawna. Niezbędne 
jest całościowe uregulowa-
nie prawne. W innym wy-
padku będziemy mieli do 
czynienia z sytuacją, w któ-
rej potencjalni informato-
rzy z różnych instytucji, 
branż czy z wiedzą o innych 
problemach niż zmowy ce-
nowe lub przetargowe będą 
różnie traktowani – dodaje 
Waszak. 

– Wprowadzenie takie-
go dużego prawa może być 
po prostu bardzo trudne 
logistycznie – uważa jed-
nak prezes UOKiK. Urząd 
jest obecnie po przeglą-
dzie ustawodawstwa i sta-
nu faktycznego w Euro-
pie i najbardziej inspirują 
go rozwiązania brytyjskie 
i węgierskie. W obu in-
stytucje kontrolne płacą  
whistleblowerom za sygna-
ły, które doprowadziły do 
ukarania winnych zmów. 
– Na Węgrzech to 1 proc. od 
wysokości nałożonej kary, 

ale nie więcej niż 165 tys. 
euro, w Wielkiej Brytanii te 
nagrody są czysto uznanio-
we. To urząd decyduje, czy 
i ile należy wypłacić. Sygna-
lista nie może się od tej de-
cyzji odwoływać, co więcej, 
o tym, czy, ile i jakiej wy-
sokości takie nagrody wy-
płacono, wie tylko nielicz-
ne grono osób w urzędzie 
– opowiada Marta Skrobisz. 

UOKiK nie podjął jeszcze 
decyzji, czy w zmianach 
ustawy antymonopolowej 
znajdzie się przepis zakła-
dający także płacenie sygna-
listom. Wszystko zależy od 
Ministerstwa Finansów. Za 
to jest pewne, że ważnym 
elementem nowego pra-
wa miałoby być zapewnie-
nie informatorom lepszej 
ochrony, w tym szczególnie 
anonimowości. – Choć ano-
nimowy telefon czy e-mail 
gwarantują to w pewnym 
stopniu, to jednak dla peł-
nej ochrony potrzebna jest 
specjalna platforma szyfru-
jąca dane – podkreśla prezes 
UOKiK.  ©℗
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jących realizację wniosków 
pokontrolnych”. 

Mimo to szykowany jest 
pakiet zmian prawnych, któ-
re mają sprawić, że Polska za-
cznie się liczyć w gwiezdnym 
wyścigu. Nie chodzi o podbój 
kosmosu, tylko o rozwój in-
nowacyjnej branży zajmują-
cej się badaniami i produkcją 
technologii do potencjalnego 
kosmicznego wykorzystania. 

– Administracja rozważa-
ła dwie koncepcje dotyczące 
POLS-y. Albo wzmocnienie jej 
pozycji, jako podmiotu wiodą-
cego, albo przeniesienie pod 
silniejszy nadzór konkretne-
go resortu, który przejmie za-
dania koordynowania bran-
ży kosmicznej – mówi nam 
Paweł Wojtkiewicz, prezes 
Związku Pracodawców Sek-
tora Kosmicznego. 

Wygrała druga opcja. No-
welizacja ustawy o Polskiej 
Agencji Kosmicznej drastycz-
nie zmienia pozycję POLS-y, 
przenosząc ją pod kontrolę 
ministra rozwoju. Do tej pory 
podlegała bezpośrednio pre-
mierowi. Dużą zmianą jest 
też przeniesienie głównej 
siedziby z Gdańska do War-
szawy, po to by było do niej 
bliżej ekspertom, z których 
zatrudnieniem są od począt-
ku problemy. Zmniejszono 
też wymagania stawiane 

prezesowi agencji: nie musi 
już być doktorem w dziedzi-
nach związanych z zadania-
mi POLS-y. Wystarczy wyż-
sze wykształcenie. Powód: 
od października agencja nie 
ma szefa, a jedynie p.o. dy-
rektora. Odbyły się już trzy 
konkursy, wciąż nie został on 
mianowany. Rząd doszedł do 
wniosku, że jednak trzeba tu 
zmniejszyć wymagania. 

– Ławka jest bardzo krót-
ka. Eksperci, którzy na rynku 
już są, pracują na świetnie 
opłacanych stanowiskach 
w sektorze prywatnym lub 
w stabilnych miejscach 
w Ministerstwie Rozwoju 
albo Nauki – mówi nam je-
den z przedsiębiorców z tej 
branży. Wie, że były „podcho-
dy” do jego pracowników. Ża-
den jednak nie zdecydował 
się na przejście do POLS-y.

Kosmiczną rewolucję ma 
dopełnić ustawa dotycząca 
Katalogu Polskich Obiektów 
Kosmicznych, która ma po-
zwolić na uregulowanie ich 
sytuacji prawnej. 

–  Środowisko przedsię-
biorstw i ośrodków badaw-
czych związanych z branżą 
kosmiczną od dawna oczeki-
wało zmian. Obecna sytuacja 
dublowała kompetencje róż-
nych organów administracji, 
co miało negatywny wpływ 

na całą branżę. Z jednej stro-
ny mamy agencję mającą 
bardzo szeroki zakres zadań 
ustawowych, z drugiej strony 
to wciąż Ministerstwo Roz-
woju odpowiedzialne jest za 
kreowanie polityki kosmicz-
nej – mówi Wojtkiewicz. Jako 
przykład dublowania kompe-
tencji podaje równoczesne 
funkcjonowanie rady POLS-y 
i międzyresortowego zespołu 
ds. polityki kosmicznej, czyli 
dwóch bliźniaczo podobnych 
organów. 

– Przedsiębiorstwa moc-
no liczą na uporządkowa-
nie sytuacji, bo rzeczywiście 
trzeba zacząć podejmować 
konkretne decyzje, wdrożyć 
strategię rozwoju branży, 
ale także znaleźć środki na 
inwestycję w sektor. Skoro 
chcemy osiągnąć zakładany 
w strategii udział w europej-
skim sektorze kosmicznym, 
to nie obejdzie się bez kon-
kretnych nakładów – dodaje 
prezes Związku Pracodaw-
ców Sektora Kosmicznego. 
Według niego konieczne 
jest uruchomienie Krajo-
wego Programu Kosmiczne-
go i stopniowe zwiększenie 
składki płaconej przez Pol-
skę do Europejskiej Agencji 
Kosmicznej. – Przykładowo 
gdy wchodziliśmy do ESA, 
na program rozwoju tech-

nologii (GSTP) wpłacaliśmy 
ponad 14 mln euro, dziś już 
tylko ok. 7 mln. Czyli dwu-
krotnie mniej, tym samym 
znacznie spadnie wartość 
kontraktów, które traiają 
do polskich irm działających 
w tej branży – mówi. 

Zmiany te nie podobają się 
oczywiście Polskiej Agencji 
Kosmicznej. Jej referendarz 
Anna Krupa na nasze pyta-
nia jednoznacznie odpowie-
działa: – W ocenie PAK pro-
ponowana zmiana instytucji 
nadzorującej mogłaby dopro-
wadzić do zmniejszenia jej 
znaczenia. 

POLSA obawia się, że z nie-
zależnej jednostki, która 
miała odpowiadać za szero-
kie, strategiczne działania, 
trai pod kontrolę ministra 
i stanie się „podmiotem od-
powiedzialnym jedynie za 
działania promujące polski 
przemysł”. Problematyczne 
może być także to, że MR, 
przejmując POLS-ę, nie bę-
dzie miało szans odpowiadać 
za jej wszystkie kompeten-
cje, a szczególnie te doty-
czące obronności w kosmo-
sie. Tymi zajmuje się MON 
i może dojść do podobnych 
tarć, jak w przypadku cy-
berbezpieczeństwa między 
Ministerstwami Cyfryzacji 
i Obrony Narodowej.   ©℗

Klara Klinger 

klara.klinger@infor.pl

Na Uniwersytecie War-
m i ń s k o -M a z u r s k i m 
w 2013 r. było 20 osób na 
miejsce, rok temu niemal 
13, w tym 12,4. Na Uniwer-
sytecie Jagiellońskim liczba 
chętnych rok do roku spadła 
o 200 osób (z 8,6 osoby na 
miejsce w 2016/2017 zmniej-
szyła się do 7,6 w tym roku). 
W Lublinie było 800 kan-
dydatów mniej – było ich 
10,2 zamiast 13,6 na miejsce. 
W Białymstoku spadło z 20 
do 17 osób. W Bydgoszczy 
17,5 chętnego, gdy rok temu 
niemal 21. Na Uniwersyte-
cie Wrocławskim – 14 za-
miast 15. Łącznie na 13 naj-
popularniejszych uczelniach 
medycznych na kierunek 
lekarski zgłosiło się 50 557 
kandydatów. Limit przyjęć 
to 3688 miejsc. 

O spadku zainteresowa-
nia może świadczyć i to, 
że do rozszerzonej matury 
z biologii i chemii, które są 
wymagane na większości 
uczelni jako warunek apli-
kacji na studia medyczne, 
przystąpiła mniejsza liczba 
osób (średnio po ok. 1,5 tys. 
mniej niż przed rokiem), 
choć liczba maturzystów 
była o zaledwie 342 osoby 
mniejsza niż w 2016 r. 

Uczelnie nie muszą się 
martwić o chętnych, bo 
nawet przy nadchodzą-
cym niżu demograicznym 
nie będą musiały zabiegać 
o kandydatów. Jednak może 
to być dzwonek alarmowy, 
że maleje prestiż zawodu 
lekarskiego. 

Ten rok upłynął pod 
znakiem walki o lepsze 
wynagrodzenie, przede 
wszystkim młodych leka-
rzy. – Debata na ten temat, 
która przebiła się do opinii 
publicznej, mogła demitolo-
gizować wizerunek lekarza 
jako osoby zarabiającej bar-
dzo dobrze, i pokazywała, że 
ścieżka kariery zawodowej 
jest bardzo trudna – przy-
znaje Damian Patecki, który 
reprezentował lekarzy re-
zydentów (w trakcie specja-
lizacji inansowanej przez 
ministra zdrowia) w rozmo-
wach z resortem. Rezydenci 
obecnie otrzymują 3,1 tys. zł 
brutto. Jednak niektórzy le-
karze, którym nie udało się 

zakwaliikować na specja-
lizację opłacaną przez pań-
stwo, czasem pracują tylko 
za wynagrodzenie za dyżu-
ry. Ministerstwo obiecało 
podwyżki – z ustawy wyni-
ka, że docelowo od 2021 r. 
płace mają wzrosnąć do 5,2 
tys. zł brutto – przepisy jed-
nak zostały przyjęte dopiero 
w czerwcu tego roku. 

Jak przekonuje Damian 
Patecki, obecnie sytuacja 
wygląda tak, że po pięciu 
latach od skończenia stu-
diów zarabia mniej niż jego 
brat w trakcie studiów inży-
nierskich. Profesor Andrzej 
Rynkiewicz, dziekan Wy-
działu Nauk Medycznych 
na Uniwersytecie Warmiń-
sko-Mazurskim, przyznaje, 
że z powodu niskich zarob-
ków młodzi lekarze często 
są skazani na życie na utrzy-
maniu rodziców. A okres na-
uki w tym zawodzie jest bar-
dzo długi: pięć lat studiów 
plus kilka kolejnych lat spe-
cjalizacji. – Dobrze byłoby, 
żeby studia mogły rozpoczy-
nać także osoby, których ro-
dzin nie stać na tego rodzaju 
wydatki – dodaje. 

I choć w tym roku zosta-
ły otwarte nowe kierunki 
lekarskie, m.in. w Opolu 
i Radomiu, ruszył też nowy 
płatny kierunek na prywat-
nej Uczelni Łazarskiego, to 
nadal liczba kształconych le-
karzy jest zbyt mała. Tym-
czasem eksperci od dawna 
zwracają uwagę na braki 
kadry medycznej – w Pol-
sce przypada 2,3 lekarza na 
100 tys. osób, co nas plasu-
je na jednym z ostatnich 
miejsc w Europie. Dyrek-
torzy szpitali przyznają, że 
coraz mocniej odczuwają 
kryzys związany z niewy-
starczającą liczbą persone-
lu medycznego. Dochodzi do 
tego, że szpitale podkupują 
sobie nawzajem pracow-
ników, oferując darmowe 
mieszkanie lub samochód 
służbowy. Eksperci przy-
znają, że proste zwiększe-
nie limitów na studiach 
medycznych nie rozwiąże 
problemu. Kłopotem jest 
zbyt mała liczba miejsc 
szkoleń, na których studen-
ci mogliby odbywać zajęcia 
kliniczne. Uniwersytet War-
mińsko-Mazurski w Olsz-
tynie w tym roku wręcz 
zmniejszył liczbę miejsc 
na stacjonarnym kierunku 
lekarskim – ze 150 do 120. 
Powód? Głównie problem 
z kształceniem praktycz-
nym. – Nasz szpital akade-
micki jest bardzo niewielki 
– przyznaje prof. Andrzej 
Rynkiewicz. Problemu nie 
rozwiązuje też współpra-
ca ze szpitalami miejskim 
i wojewódzkim oraz szu-
kanie innych miejsc, gdzie 
studenci mogliby się uczyć 
zawodu.   ©℗

Alarm! Zawód 
lekarz już nie  
tak atrakcyjny
 edukacja  Na 13 naj- 
popularniejszych 
uczelniach było 
w tym roku 
o niemal 5 tys. mniej 
kandydatów na 
stacjonarne studia 
medyczne niż rok 
wcześniej. To spadek 
o 10 proc.

Na Węgrzech 
whistleblower może 
dostać nawet  
165 tys. euro nagrody

Do kierownictwa resortu zdrowia dołączy w tym tygodniu 
Marcin Czech – dowiedział się nieoicjalnie 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 członkiem Zarządu Polskiego To-
warzystwa Farmakoekonomicznego, był m.in. prezesem 
tej organizacji. Jest wykładowcą w Szkole Biznesu Poli-
techniki Warszawskiej, współpracuje z Wydziałem Zarzą-
dzania Uniwersytetu Warszawskiego.  AK

Będzie nowy wiceminister od leków
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Ustawowy termin płatności 
faktur to 30 dni. Polska Gru-
pa Górnicza, jak sama przy-
znaje, płaci po 120 dniach, 
choć jej partnerzy mówią 
o 150. Po 120 dniach płaci 
Jastrzębska Spółka Węglo-
wa. Do 60 dni robi to Tau-
ron Wydobycie. Terminowo 
rozliczają się tylko Bogdan-
ka oraz miedziowy KGHM. 

Wydłużone terminy płat-
ności obowiązują od kilku 
lat – od czasu, gdy drama-
tycznie pogorszyła się sy-
tuacja inansowa kopalń. 
Wtedy podpisały one anek-
sy do umów z pracującymi 
dla nich irmami zewnętrz-
nymi. Te nie miały wyjścia 
– musiały się zgodzić, by 
w ogóle odzyskać pienią-
dze oraz dalej pracować 
i uniknąć zwolnień grupo-
wych. – Suma tylko odse-
tek od przeterminowanych 
płatności, których mogliby 
dochodzić dostawcy górnic-
twa, liczona jest w miliar-
dach złotych w ciągu pię-
ciu ostatnich lat – mówi 
jeden z naszych rozmów-
ców z branży. 

W DGP pisaliśmy niedaw-
no, że wydłużone terminy 
płatności faktur przez ko-
palnie doprowadziły kil-
kanaście mniejszych irm 

okołogórniczych do ban-
kructwa. Teraz w tarapaty 
popadają również więksi 
gracze. A gdy chcą odzyskać 
swoje pieniądze z wystawio-
nych faktur wcześniej, sły-
szą, że muszą za to zapła-
cić. Komu? Spółce węglowej, 
która skądś pieniądze musi 
pozyskać. Spółki twierdzą, 
że propozycje opustów skła-
dają im sami dostawcy.

Stawka to według na-
szych informacji od 1,2 proc. 

do 2 proc. Przy fakturze na 
1 mln zł zapłaconej o mie-
siąc szybciej trzeba zostawić 
górniczemu kontrahentowi 
12–20 tys. zł. 

– Odsetki od kredytów 
w bankach to 10–12 proc. 
rocznie. Wypłaty dla pracow-
ników w mojej irmie to ok. 
2 mln zł miesięcznie. Do tego 
dochodzą ZUS, PIT i VAT. Ten 
ostatni trzeba płacić od razu 
po wystawieniu faktury, a nie 
gdy kopalnia zapłaci – mówi 

Zbigniew Bułka z Konsor-
cjum Przedsiębiorstw Ro-
bót Górniczych i Budowy 
Szybów. – Pieniędzy nie ma, 
więc dochodzą odsetki od rat 
w ZUS czy urzędzie skarbo-
wym. Kilka lat temu mieli-
śmy kilka milionów zysku 
netto, teraz jest kilka milio-
nów strat i za chwilę ban-
kructwo – kwituje.

Spółki się bronią. – To, że 
PGG przejęła na siebie ciężar 
spłaty zobowiązań Kompanii 

Węglowej (PGG jest następ-
czynią KW – red.) i kopalń 
nabytych od Katowickiego 
Holdingu Węglowego, deter-
minuje konieczność dosto-
sowania realnych terminów 
regulowania zobowiązań do 
sytuacji inansowej spółki, 
a w konsekwencji występo-
wanie zobowiązań przeter-
minowanych – mówi To-
masz Głogowski, rzecznik 
PGG. – Uzasadnieniem za-
płaty zobowiązania przed 
upływem terminu wyma-
galności może być jedynie 
zagrożenie ciągłości proce-
su produkcyjnego i bieżącej 
działalności PGG – dodaje. 
Według Głogowskiego zre-
alizowane przed upływem 
terminu wymagalności 
zapłaty nie przekroczyły 1 
proc. sumy uregulowanych 
przez PGG zobowiązań, co 
potwierdza, że mają one 
charakter incydentalny. 
– Kalkulacja potencjalnego 
kosztu uwzględniać musi 
zarówno koszt pozyskania 
pieniądza przez PGG, jak też 
koszty obsługi przetermino-
wanych zobowiązań – tłu-
maczy. 

– Kontrahent odpo-
wiadając na naszą ofertę 
usługi lub dostawy, zga-
dza się na zaproponowany 
120-dniowy termin płat-
ności. Zdarza się, że wnio-
skuje o wcześniejszą zapła-
tę faktury, uzasadniając to 
i oferując upust w zamian 
za pozytywne rozpatrze-
nie – mówi Katarzyna Ja-
błońska-Bajer, rzecznicz-
ka JSW. – Należy dodać, 
że nasz partner kalkuluje 
cenę usługi lub dostawy 
w oparciu o przedstawio-
ny przez JSW w wymaga-
niach ofertowych termin 
płatności, stąd przyspiesze-
nie terminu płatności fak-
tury wpływa na ogranicze-
nie kosztów inansowania 
po stronie dostawcy i daje 
możliwość opustu – tłuma-
czy. I dodaje, że wydłużone 

terminy płatności to efekt 
utrudnionego dostępu do 
stabilnego inansowania 
dłużnego – instytucje i-
nansowe postrzegają bo-
wiem branżę węglową jako 
ryzykowną. 

Partnerzy spółek węglo-
wych tracą jednak cierpli-
wość, tym bardziej że na 
problem płatności nakła-
dają się kłopoty kadrowe 
– górnicy odchodzą z irm 
zewnętrznych do kopalń. 
– Jeśli sytuacja się nie po-
prawi, będziemy zmuszeni 
nawet wstrzymywać roboty 
– ostrzega Bułka. 

Dla PGG zatrzymanie ja-
kichkolwiek robót przygo-
towawczych jest złą wiado-
mością. Ich prowadzenie 
ma udostępniać nowe 
fronty wydobywcze, bez 
których mająca problemy 
z produkcją spółka może 
popaść w jeszcze większe 
tarapaty. 

Z naszych szacunków 
wynika, że 25–30 proc. ro-
bót przygotowawczych 
w kopalniach realizują ir-
my zewnętrzne. Jeśli spół-
ki węglowe pójdą z nimi na 
wojnę, to nie ma mowy, by 
udało się zasypać węglową 
dziurę wydobywczą, która 
według prognoz DGP może 
wynieść w 2017 r. nawet 
7 mln ton, czyli ok. 10 proc. 
rocznej produkcji w kraju. 
To oznacza, że węgiel trze-
ba będzie kupić za granicą, 
co będzie sporo kosztować. 
Średnia cena tony surowca 
w portach ARA (Amsterdam 
– Rotterdam – Antwerpia) to 
dziś 82 dol. To poziom rekor-
dów z przełomu 2013 i 2014 r. 
Jeszcze rok temu węgiel był 
o połowę tańszy.

W piątek na Śląsku par-
lamentarzyści PiS – Teresa 
Glenc, Grzegorz Janik, Grze-
gorz Matusiak i Wojciech 
Piecha – zapewniali, że po 
półroczu „spółki węglowe 
przynoszą wielomilionowe 
zyski”.  ©℗

Jak kopalnie wymuszają 
dobrowolne upusty

Operator Polsatu pobity  
w Puszczy Białowieskiej  

Dwóch mężczyzn pobiło pracownika stacji, 
który w rezerwacie realizował materiał 
o wycince drzew. Napastnicy zniszczyli mu 
sprzęt i chcieli go przejechać autem

Doradca Dudy ostro o wymiarze 
sprawiedliwości

Jeżeli nie wpadniemy w tę idiotyczną histerię, 
to razem z Ministerstwem Sprawiedliwości 
wyrzucimy z wymiaru sprawiedliwości to całe 
towarzystwo – mówi Zoia Romaszewska

Zdetonował na sobie 
ładunek wybuchowy  

35-letni mężczyzna z Rzeszo-
wa samodzielnie przygotował 
bombę. Policjantom oświadczył, 
że chciał popełnić samobójstwofo
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25–30 proc. robót przygotowawczych w kopalniach realizują firmy zewnętrzne

W
ojna hybrydowa „ba-
zująca na dezin-
formacji i na presji, 
mających charak-
ter przemocy”. Tak 

minister obrony Antoni Macierewicz 
określił działania opozycji w niedaw-
nym wywiadzie udzielonym Telewizji 
Trwam i Radiu Maryja. Zaniepokojo-
ny tym, że Polska jest z kimś w stanie 
wojny (jeden ze znajomych generałów 
zastanawiał się, czy nie powinien już 
zacząć kopać okopów), spytałem w Mi-
nisterstwie Obrony Narodowej, czy 
poinformowaliśmy o tym naszych so-
juszników z NATO i czy poprosiliśmy 
ich o pomoc. Wszak art. 5 traktatu pół-
nocnoatlantyckiego zakłada, że napaść 
na jednego z członków jest traktowana 
jako napaść na wszystkich. 

Odpowiedź mnie nieco uspokoiła. 
„Określenie działań opozycji jako ro-
dzaju wojny hybrydowej miało szer-
szy kontekst, choć trudno nie użyć 
takiego określenia, gdy śledzi się 
pewnego rodzaju aktywności zwłasz-
cza w mediach społecznościowych. 
Analiza działań prowadzonych w 
internecie pozwala na sformuło-
wanie twierdzenia, że obecnie nie 

ma konieczności występowania do 
sojuszników o wsparcie w kwestii 
zwalczania obserwowanych ostat-
nio zjawisk” – wyjaśnili mi urzędni-
cy resortu obrony. Na pytanie, czy w 
razie ataku np. „zielonych ludzików” 
– podobnie jak na Ukrainie – resort 
obrony też będzie to nazywał wojną 
hybrydową, dostałem odpowiedź 
nieco wymijającą. Oto jej fragment: 
„Na razie poruszamy się w sferze do-
mysłów i przypuszczeń, więc nie ma 
możliwości odpowiedzi na tę kwestię 
bardziej precyzyjnie”. 

To mnie zmartwiło. Bo w tej kwe-
stii nie chodzi nawet o Antoniego 
Macierewicza, który będąc już mini-
strem, publicznie mijał się z prawdą, 
m.in. w kwestii okrętów Mistral czy 
szybkiego zakupu Black Hawków. Nie 
chodzi nawet o szarganie jego wia-
rygodności, bo wydaje się, że obecnie 
wypowiedzi ministra obrony traktuje 
się z pewnym dystansem. 

Problem dotyczy dewaluacji słów 
i języka. W polskiej debacie publicznej 
mamy do czynienia z utratą pierwot-
nych znaczeń, ze zmianą desygna-
tów. Jeśli jabłko zaczniemy nazywać 
gruszką, to nagle inni przestaną 

nas rozumieć. Jeśli pokojowe prote-
sty opozycji określamy takim samym 
słowem jak trwającą od kilku lat 
wojnę na Ukrainie, która pochłonę-
ła życie tysięcy ludzi, to wydaje się, 
że nasz język jest nieodpowiedni do 
opisu otaczającej nas rzeczywistości. 
Takim samym przykładem tego zja-
wiska jest ciągłe opowiadanie opo-
zycji o dyktaturze Kaczyńskiego czy 
zamachu stanu przeprowadzanym 
przez Prawo i Sprawiedliwość. Mamy 
do czynienia z próbami, nieudolnymi 
zresztą, zmiany prawa, ale po pierw-
sze, na razie go nie zmieniono, po 
drugie, porównywanie państwa PiS 
do PRL, gdzie służby przeciwników 
władzy czasem po prostu mordowały, 
jest nie na miejscu i zupełnie nieod-
powiednie.

Takie polityczne zacietrzewie-
nie, pomijając różne inne negatywne 
efekty, jak choćby wzajemna niechęć 
ludzi znających się od lat, ma także 
skutki na płaszczyźnie językowej. 

Bo warto sobie wyobrazić takie 
dwie sytuacje. 

Na północnym wschodzie Polski 
nagle pojawiają się umundurowani 
mężczyźni bez żadnych lag i odznak 

i zaczynają wzniecać bunt przeciwko 
państwu polskiemu. Jeśli wtedy przed-
stawiciele resortu obrony nazwą to 
wojną hybrydową, to trudno te słowa 
będzie traktować poważnie. Przecież 
z wojną hybrydową mieliśmy do czy-
nienia właśnie w ubiegłym tygodniu. 
Albo w Polsce faktycznie dojdzie do 
budowania państwa autorytarnego, 
służby przestaną być poddawane kon-
troli i powstanie państwo w państwie, 
niczym SB przed 1990 r. Jeśli wtedy 
ktoś powie o dyktaturze, to znów 
trudno będzie mu uwierzyć – przecież 
to samo mówił rok temu przy oka-
zjach zupełnie do tego niepasujących. 

Wydaje się, że dla dobra debaty pu-
blicznej w Polsce, dla dobra nas – 
obywateli, politycy powinni używać 
bardziej precyzyjnego języka. Nie 
mówię o tym, by się nie spierali, by 
mieli taką samą wizję Polski, by nagle 
padli sobie w objęcia. Wręcz przeciw-
nie. Niech się kłócą, spierają, niech 
biorą udział w debatach parlamentar-
nych. Ale warto, by robili to roztropnie, 
odpowiednie dając rzeczy słowo. Bo 
wtedy gdy faktycznie wybuchnie pożar, 
potraktujemy go poważnie i nie pozba-
wimy się szansy, by go ugasić.  ©℗

opinia  Trudno rozmawiać, gdy słowa tracą sens

Maciej 
Miłosz 

dziennikarz 

DGP

 surowce  Górnictwo rozlicza się ze swoimi kontrahentami z dużym 
poślizgiem. Ci, jeśli chcą dostać pieniądze wcześniej niż po 120–150 dniach, 
muszą... zapłacić. Od 1 do 2 proc. należnej im sumy – ustalił DGP 

Wygenerowano dnia 2017-07-31 dla loginu: internetowagp@infor.pl vagreargbjntc@vasbe.cy 



1

A5Dziennik Gazeta Prawna,  31 lipca 2017  nr 146 (4545)    dziennik.pl  forsal.pl

Zagrożenia internetowe 
to ostatnio bardzo modny 
termin. Co i rusz dochodzą 
nas kolejne doniesienia 
o zmasowanych atakach 
w sieci. Kto w Polsce odpo-
wiada za tę kwestię?
Odpowiedzialność jest roz-
proszona. 

Czyli nikt!
Nie, tak nie można powie-
dzieć. Każdy odpowiada za 
swoje podwórko. Nie ma 
podmiotu wyznaczonego, by 
odpowiadać za całość tego 
zagadnienia na poziomie 
strategicznym. Od mniej 
więcej 10 lat, gdy politycy 
uświadomili sobie zagroże-
nia mogące płynąć z cyber-
przestrzeni, na świecie roz-
poczęły się prace nad różnymi 
formami uregulowania tego 
zagadnienia. 
W Polsce podjęto aktywniej-
sze prace nad problemem 
w latach 2010–2011. W ra-
mach NASK (Naukowa Aka-
demicka Sieć Komputerowa) 
już znacznie wcześniej po-
wstał CERT narodowy, czyli 
zespół reagowania na incy-
denty (z ang. Computer Emer-
gency Response Team). To był 
pierwszy krok i w większości 
krajów właśnie w ten sposób 
to się zaczęło. Problem w tym, 
że leży to niejako na margine-
sie struktur państwowych i że 
cyberbezpieczeństwo traktu-
je się jako domenę informa-
tyków. A tym trzeba się zająć 
nie z poziomu technicznego, 
ale z politycznego. 

A tu mamy konflikt między 
Ministerstwem Obrony 
Narodowej a Minister-
stwem Cyfryzacji.
Między aktorami danej dzie-
dziny konlikty pojawiają się 
zawsze. Rywalizacja jest we 
wszystkich krajach. Z pewno-
ścią militarna część bezpie-
czeństwa opiera się różnym 
regulacjom ogólnopaństwo-
wym, bo funkcjonuje w sys-
temie niejawnym i ma reago-
wać na zagrożenia zdolności 
funkcjonowania najważniej-
szych sektorów państwa. I ta-
kie założenie ma swoje racje.  

Powstały krajowe ramy 
polityki cyberbezpieczeństwa 
2017–2022, których celem 
jest „zapewnienie wysokiego 
poziomu bezpieczeństwa 
sektora publicznego, sektora 
prywatnego oraz obywateli 
w zakresie świadczenia lub 
korzystania z usług kluczo-
wych oraz usług cyfrowych”. 
To krok naprzód?
Pół kroku. Miała powstać 
strategia, a powstały tylko jej 
ramy. Pokazują jedynie kieru-
nek, w którym mamy iść. Brak 
strategii to dowód, że ścierają 
się wizje różnych ośrodków 
i wciąż nikt nie przeforso-
wał swojej. Dobrze się stało, 
że przyjęto choć ramy, ale 
konieczne jest skonkretyzo-
wanie ich w formie strategii, 
która jest nam niezbędna 
i zgodnie z dyrektywą unijną 
musimy ją wdrożyć do maja 
przyszłego roku. Ona powin-
na być precyzyjnie sformuło-
wana. 

Co powinno się 
w niej znaleźć?
Najważniejsze jest budowa-
nie fundamentów zapobie-

gających cyberatakom. Chodzi 
o to, by do nich nie dopusz-
czać, budując właściwą kul-
turę i środowisko cyberbez-
pieczeństwa.  

Państwa takie jak Izrael, 
Francja czy Wielka Brytania 
uświadomiły sobie, że najbar-
dziej zaawansowane techniki 
odpowiedzi będą zawodne, 
jeśli nie zbudujemy systemu, 
który minimalizuje liczbę in-
cydentów dochodzących do 
skutku. Trzeba kształtować 
świadomość użytkowni-
ków, bo to na nich spoczywa 
główny ciężar przygotowania 
się i wprowadzenia praktyk 
i mechanizmów zapobiegaw-
czych. To jest budowanie od-
porności organizmu, jakim 
są systemy tworzące cyber-
przestrzeń danego państwa. 
Uświadamianie menedżerom 
wysokiego szczebla, że kwe-
stia cyberbezpieczeństwa jest 
nie tylko problemem pionów 
IT, ale że to po prostu jest 
kwestia bezpieczeństwa in-
stytucji czy irmy. To oddzia-
łuje na fundamenty istnie-
nia całego przedsiębiorstwa 
i należy poważnie potrakto-
wać jako element zarządza-
nia irmą. 

Izrael, który dziś jest jed-
nym z państw najbardziej za-
awansowanych w tej materii, 
zaczął właśnie od budowy ta-
kiego środowiska. Dopiero na 
tym buduje się warstwę re-
agowania na konkretne in-
cydenty. 

Jak powinna wyglądać 
budowa takiego środowiska?
Należy zacząć od podstawo-
wych praktyk, takich jak np. 
zmienianie haseł. Nie omijać, 
gdy system wymusza, tylko po 
prostu zmieniać. Warto blo-
kować dostęp pendrive’ów do 
portów zewnętrznych i oczy-
wiście nie otwierać e-maili 
i załączników z nieznanych 
źródeł. Większość tych prak-
tyk jest na tak elementarnym 
poziomie. Bo ataki odbywa-
ją się najczęściej przez błędy 
ludzi, którzy są najsłabszym 
elementem wszystkich sys-
temów. 

Gdzie może się zwrócić 
o pomoc firma, której system 
okazał się słaby i został 
skutecznie zaatakowany?
W pierwszej kolejności kon-
taktuje się z CERT narodo-
wym. Ten dbający o bezpie-
czeństwo sieci rządowych 
znajduje się w Agencji Bez-
pieczeństwa Wewnętrznego, 
a ten narodowy, Cert.pl, jest 
usytuowany w Naukowej Aka-
demickiej Sieci Komputero-
wej, która podlega Minister-
stwu Cyfryzacji. W jej ramach 
funkcjonuje powołane w ze-
szłym roku Narodowe Cen-
trum Cyberbezpieczeństwa. 
To pokazuje strukturalną sła-
bość. Bo o pomoc trzeba się 
zwracać do podmiotu de facto 
niepublicznego, który działa 
niejako wewnątrz innej struk-
tury bardzo luźno powiązanej 
z rządem. To rozwiązanie jest 
niedoskonałe i trzeba nad nim 
pracować. CERT-y w wiodą-
cych krajach są ulokowane 
w strukturach rządowych, 
bardzo często bezpośrednio 
pod premierem. To daje ran-
gę, moc i zaufanie, a również 
przełożenie na inne instytucje 
rządowe. 

Biznes, a nawet niektóre in-
stytucje rządowe narzekają 
że mają obowiązek informo-
wać o różnych incydentach 
naruszających cyberbezpie-
czeństwo, a nie dostają nic 
w zamian. Nie otrzymują 
lekarstwa na chorobę. Czyli 
drugi poziom szwankuje. 
Dzisiaj na stronie Narodo-
wego Centrum Cyberbezpie-
czeństwa jest informacja, jak 
należy się bronić. Założenie 
jest takie, że każdy sobie wej-
dzie i przeczyta. Ale tak to nie 
działa. To jest tylko uspokoje-
nie sumienia, że ktoś coś zro-
bił. Państwo musi wziąć na 
siebie pokazanie wszystkim 
uczestnikom rynku, gdzie 
jest jego odpowiedzialność, 
a gdzie zaczyna się odpowie-
dzialność użytkownika. Po-
winno budować platformy 
komunikacji pomiędzy głów-
nymi aktorami – instytucja-
mi rządowymi, samorządem, 
biznesem, środowiskami na-
ukowymi itd. 

Ostatnio podczas ataku 
hakerskiego na Ukra-
inie publikowano zdjęcia 
z supermarketów, które były 
sparaliżowane, bo nie działały 
kasy. W Polsce tak jeszcze nie 
było. Rozumiem, że właści-
we pytanie nie brzmi czy, 
ale kiedy?
Tak. To się dzieje cały czas. 
Podczas tego ataku u nas 
sparaliżowane zostały np. 
niektóre irmy kurierskie. 
Przesyłki ginęły w systemie, 
nie docierały do adresata itd. 
Podstawą zwalczania takich 
rzeczy jest wymiana informa-
cji przez tych, którzy zostali 
zaatakowani, a to szwanku-
je na całym świecie. Nikt nie 
chce się chwalić porażkami. 
My nawet nie wiemy, jaka 
jest skala tych ataków. Wie-
my jedynie, że one się dzieją 
cały czas.  
Ostatnio na konferencji Cy-
berweek w Izraelu występo-
wał premier Netanjahu, któ-
ry stwierdził, że w momencie 

gdy przemawia, Izrael jest ce-
lem trzech – pięciu ataków 
hakerskich. To się dzieje cały 
czas. Z kolei niedawno Bunde-
swehra stwierdziła, że w ciągu 
jednego miesiąca tego roku 
mieli ok. 280 tys. ataków na 
swoje sieci.

Trudno się dziwić biznesowi, 
że nie chce mówić o swoich 
problemach. 
To jasne. Główną motywacją 
jest to, by nie dowiedziała się 
konkurencja. Tymczasem 
państwo powinno zachęcać, 
by dzielił się on doświadcze-
niami z branżą. Trzeba stwo-
rzyć platformę, by oni mogli 
się spotkać i porozmawiać. 
Tak to np. funkcjonuje już 
między bankami pod egidą 
Związku Banków Polskich. 

Państwo w kwestii cyber-
bezpieczeństwa z jednej 
strony jest regulatorem 
systemu, z drugiej lekarzem, 
gdy ten system zawiedzie. 
A rola biznesu?
Chodzi o to, by państwo z biz-
nesem rozmawiało, prowadzi-
ło stały dialog. Także o to, aby 
najnowocześniejsze technolo-
gie powstawały u nas, by były 
kołem zamachowym gospo-
darki. Trzeba stworzyć spe-
cyiczne inkubatory przedsię-
biorczości.

Inkubatory mamy przecież 
od lat. 
Jednak nie przynoszą oczeki-
wanych wyników. Być może 
państwo nie wykazuje wystar-
czająco dużego zaangażowa-
nia w tego typu działaniach. 
Jest zbyt pasywne. Chodzi 
o budowanie właściwego eko-
systemu, w którym stykają się 
główni gracze zainteresowani 
cyberbezpieczeństwem. 

Brzmi pięknie, ale nierealnie.
W niektórych krajach jak 
USA, Izrael czy Francja to 
działa. Biznes musi poczuć, 

że państwo nie tylko żąda, ale 
również coś daje w zamian. 
Musi poczuć partnerstwo 
z państwem. To się powin-
no przełożyć na tworzenie 
formuł prawnych do współ-
pracy w ramach partnerstwa 
publiczno-prywatnego, być 
może przez zachęty inanso-
we. To musi być partnerstwo, 
a nie relacja nierównoprawna, 
dominacja czy inna forma za-
leżności. Biznes musi czuć, że 
ma w sferze publicznej part-
nera, a nie kogoś, kto chce go 
wykorzystać lub traktuje in-
strumentalnie, do osiągania 
własnych celów.

Co powinniśmy zrobić, 
by cyberbezpieczeństwo 
w Polsce poprawić?
Temat budowy zdrowego eko-
systemu cyberbezpieczeństwa 
musi otrzymać priorytet z po-
ziomu premiera. Optymalne 
rozwiązanie to powołanie 
jednego podmiotu odpo-
wiedzialnego za tego rodza-
ju zagadnienia na poziomie 
strategicznym, rządowym. 
Powinien on podlegać pre-
mierowi i jemu raportować. 
Nie bójmy się tworzyć nowych 
instytucji. Rzeczywistość jest 
coraz bardziej skomplikowana 
i trzeba się do tego dostoso-
wywać. Ciągłe dokładanie za-
dań istniejącym instytucjom 
powoduje, że pewne obszary 
są zarządzane tylko na papie-
rze. Na przykład w Stanach 
Zjednoczonych obecnie uważa 
się, że NSA (National Security 
Agency) jest za duża, potyka 
się o własne nogi i rozważa-
ny jest jej podział. Sfera cyber 
przenika naszą rzeczywistość 
w sposób nieprawdopodobny, 
my nawet nie zdajemy sobie 
z tego sprawy. Potrzebujemy 
jednego podmiotu kreującego 
politykę państwa w zakresie 
cyberbezpieczeństwa, latar-
ni, na której każdy uczestnik 
powinien móc polegać.  ©℗
 Rozmawiał Maciej Miłosz

Hakerzy mogą sparaliżować kraj
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Grzegorz Małecki, były funkcjonariusz Urzędu Ochrony 

Państwa i szef Agencji Wywiadu, ekspert Fundacji Pułaskiego

 wywiad  Małecki: Atak nastąpi, pytanie kiedy. 
Potrzebujemy jednego podmiotu kreującego 
politykę państwa w zakresie cyberbezpieczeństwa
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W bankach gorzej, czyli lepiej
 finanse  Spadek zysków to tylko efekt statystyczny. 
Sektor radzi sobie z dodatkowymi obciążeniami. 
Prezesi chwalą się rosnącymi dochodami 
i przymierzają do inwestycji  

Łukasz Wilkowicz 

lukasz.wilkowicz@infor.pl

Wyniki sektora bankowe-
go za I półrocze były słabsze 
niż przed rokiem. Narodowy 
Bank Polski i Komisja Nad-
zoru Finansowego dopiero 
opublikują dane na ten te-
mat. Na spadek zysków wska-
zują jednak rezultaty pierw-
szych instytucji, które ogłosiły 
sprawozdania dla inwestorów 
giełdowych. Bank Millen-
nium zarobił 314,1 mln zł, o 27 
proc. mniej niż w pierwszych 
sześciu miesiącach ubiegłego 
roku. W mBanku zysk netto 
wyniósł 492 mln zł, o pra-
wie 30 proc. mniej. W Ban-
ku Zachodnim WBK wynik 
spadł o 14 proc., do 1,1 mld zł. 
Mimo to prezesi są zadowo-
leni. – Sytuacja makroekono-
miczna jest dobra. Znalazło to 
odzwierciedlenie w naszych 
wynikach – mówił na piątko-
wym spotkaniu z dziennika-
rzami Michał Gajewski, szef 
BZ WBK.

Skąd więc to pogorsze-
nie wyników? Bo przed ro-
kiem zyski zostały podnie-
sione przez jedną transakcję 
– sprzedaży akcji Visa Europe  
na rzecz Visa Internatio-
nal. Dzięki temu cały sektor 
bankowy zainkasował ponad 
2 mld zł. Został w ten spo-
sób wynagrodzony za ponad 
ćwierć wieku współpracy 
z organizacją kartową. Nic 
podobnego po stronie docho-
dów nie powtórzyło się tym 
razem. Za to pojawiły się do-
datkowe wydatki w postaci 
składki na Bankowy Fun-
dusz Gwarancyjny. Jest ona 
teraz kalkulowana inaczej niż 
w przeszłości. W skali całego 

roku powinna być podobna 
jak w latach poprzednich, 
ale w I półroczu obowiązko-
we wydatki na stabilność sek-
tora były wyższe.

Gdyby nie uwzględniać 
nadzwyczajnych zdarzeń, 
okazałoby się, że zyski są wy-
raźnie wyższe niż rok wcze-
śniej. Bankowcom udaje się 
zarówno powiększać docho-
dy, jak i trzymać w ryzach 
koszty działania. Pierwsze 
to w głównej mierze efekt 
wyższych dochodów odsetko-
wych. We wszystkich trzech 
instytucjach, które dotych-
czas pochwaliły się wynikami, 
w I półroczu były one o ponad 
10 proc. większe niż rok wcze-
śniej. A równocześnie kredy-
ty – źródło przychodów z od-
setek – przyrastały w tempie 
zaledwie kilkuprocentowym. 

Jak wytłumaczyć różnicę? Jed-
no wyjaśnienie jest związane 
ze zmieniającą się strukturą 
produktów. Banki coraz moc-
niej stawiają na sprzedaż wy-
soko oprocentowanych kredy-
tów konsumpcyjnych. Akcja 
kredytowa wśród przedsię-
biorstw – szczególnie jeśli 
chodzi o kredyty inwestycyj-
ne – idzie wolniej. Korzystne 
dla banków tendencje widać 
też po stronie kosztów odset-
kowych – czyli depozytów. 
Stopy procentowe są na tyle 
niskie, że coraz więcej klien-

tów nie widzi dużej różnicy 
między depozytem termi-
nowym a kontem oszczęd-
nościowym czy rachunkiem 
bieżącym. Z punktu widzenia 
użytkowników banków zy-
skowność w każdym przypad-
ku jest bliska zera. Zamiast 
zakładania depozytów termi-
nowych (których oprocento-
wanie w rzeczywistości jest 
wyższe) klienci częściej wy-
bierają konta dające natych-
miastowy dostęp do go-
tówki.

W dochodach prowi-
zyjnych też widać po-
stępy. To nie tyle efekt 
podwyżek cen, ile oży-
wienia w gospodarce 
i na giełdzie. Rosną 
dochody ze sprzedaży 
funduszy inwestycyj-
nych czy z zarządza-
nia aktywami.

Banki na tyle korzy-
stają z dobrej koniunk-
tury, że coraz częściej 
mówią nie tylko o możli-
wości organicznego wzro-
stu, ale i o przejęciach. Ostat-
nio gorący temat w branży to 
możliwość odkupienia czę-
ści aktywów Deutsche Bank 
Polska. – Przeanalizowaliśmy 
proces sprzedaży Deutsche 
Banku w Polsce i przeszliśmy 
do drugiej fazy – powiedział 
kilka dni temu Nuno Amado, 
prezes portugalskiego Mil-
lennium BCP, które jest naj-
większym akcjonariuszem 
Banku Millennium w Pol-
sce. Cezary Stypułkowski, szef 
mBanku, informował w ubie-
głym tygodniu, że jego insty-
tucja ma miliard złotych, któ-
ry może wydać na akwizycje, 
chociaż nie chciał odnosić się 
do sprawy Deutsche Banku. 

Nawet Michał Gajewski, choć 
na spotkaniu z dziennikarza-
mi podkreślał, że skupia się 
na samodzielnym wzroście, 
to przyznał, że będzie przy-
glądał się okazjom.

Przejęcia dają bankom do-
stęp do większej liczby klien-
tów i pozwalają na ogranicza-
nie kosztów działania.

Pozostaje tylko pytanie, jak 
długo potrwa ta dobra passa 
banków? BZ WBK przewidu-
je, że o ile w tym roku pro-
dukt krajowy brutto Polski 
wzrośnie o 3,8 proc., o tyle 
w przyszłym wzrost spowol-
ni do 3,5 proc., a w 2019 r. – do 
3,1 proc. Słabsza koniunktura 
powinna utrudniać rozwój. 
Maciej Reluga, członek zarzą-
du i główny ekonomista BZ 
WBK, mówił jednak, że wcale 
tak być nie musi. – Wyższa  
będzie inlacja. Dzięki temu 
nominalny wzrost PKB, a to 
od niego zależy np. tempo ak-
cji kredytowej, się nie zmieni 
– tłumaczył.

– Powrót do stopy zwrotu 
z kapitału rzędu 10–15 proc. 
jest w zasięgu, o ile rynek bę-
dzie rósł. I pod warunkiem że 
nie będzie kolejnych inter-
wencji regulacyjnych – pod-
kreślał Cezary Stypułkowski. 
Taką interwencją w poprzed-
nich latach było ustawo-
we ograniczenie dochodów 
z transakcji kartowych, a w 
roku ubiegłym – podatek od 
instytucji inansowych. Do-
tychczasowe wyniki wskazują 
jednak, że banki były w stanie 
sobie z nimi poradzić.  ©℗
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Millennium zarobił 
o 27 proc., a mBank 
o prawie 30 proc. 
mniej niż rok temu

PATRONAT

  REKLAMA

Oprocentowanie depo-
zytów utrzymuje się na 
rekordowo niskim po-
ziomie. Według naj-
nowszych dostępnych 
danych Narodowego 
Banku Polskiego średnia 
w przypadku oferty dla 
klientów indywidual-
nych to 1,4 proc. Przy 
wyższej niż w ostatnich 
latach inlacji powodu-
je to, że realnie na loka-
tach bankowych klienci 
tracą. Ci, którzy zakła-
dali depozyty po takich 
średnich stawkach, 
w maju albo czerwcu 
realnie stracą nawet 
0,5 proc. Dla oszacowa-
nia opłacalności ich in-
westycji kluczowe jest 
nie to, jaka była inlacja 
kilka tygodni temu, ale 
to, o ile ceny wzrosną 
w najbliższych 12 mie-
siącach. Zdaniem ana-
lityków ankietowanych 
kilka tygodni temu 
przez DGP od połowy 
przyszłego roku inla-
cja będzie utrzymywa-
ła się w okolicach 2 proc. 
Oznacza to, że oprocen-
towanie lokaty musi 
być przynajmniej na 
tym poziomie, by za-
gwarantować utrzy-
manie realnej wartości 
zdeponowanych pie-
niędzy. W rzeczywi-
stości – ze względu na 

podatek od zysków kapi-
tałowych – powinno być 
jeszcze wyższe.
Inlacja rośnie, ale bank 
centralny utrzymu-
je stopy procentowe na 
niezmienionym pozio-
mie od marca 2015 r. 
Bankom komercyjnym 
pozwala to na niezmie-
nianie swojej oferty. I są 
takie, które standardo-
wych stawek nie zmo-
dyikowały przynajmniej 
od roku. Tak postąpił np. 
Bank Handlowy, gdzie 
oprocentowanie w za-
leżności od czasu, na 
jaki klient zamraża pie-
niądze, wynosi 0,2–0,75 
proc. Nieliczne instytu-
cje podnosiły w ostat-
nich 12 miesiącach 
atrakcyjność depozytów. 
Tak zrobił Deutsche  
Bank Polska, gdzie 
obecnie przy lokatach 
nie dłuższych niż rok 
stawki wynoszą 1,2–1,36 
proc. Przeważa jednak 
tendencja do obniżania 
oprocentowania – nawet 
jeśli obniżki dotyczą wy-
branych terminów czy 
kwot. W PKO BP, który 
jest liderem naszego 
rynku detalicznego, 
żeby uzyskać więcej niż 
1 proc., trzeba założyć 
depozyt 12-miesięczny. 
Krótsze dadzą 0,5–0,9 
proc. w skali roku.  ©℗

Raczej w dół niż w górę
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Prezes LOT-u opatrzy rany Biomedu
 kadry  Akcjonariusze zgodzili się powierzyć Marcinowi Pirógowi prezesurę i sprzedać część irmy.  
Potrzebują nie tylko jego umiejętności menedżerskich, ale przede wszystkim wiarygodności

Tomasz Jóźwik 

tomasz.jozwik@infor.pl

Decyzję o związaniu się 
z Biomedem Marcin Piróg 
podjął szybko. Kilka tygo-
dni wystarczyło na analizę 
sytuacji inansowej spółki, 
rozmowy z akcjonariusza-
mi i uzgodnienie programu 
motywacyjnego. – Relacja zy-
sku do ryzyka jest obiecująca. 
Wiem, co trzeba zrobić, żeby 
wyprowadzić irmę na prostą 
– mówi w rozmowie z DGP.

Związek długoterminowy 

Prezesem LOT-u Piróg był 
w latach 2010–2012. Za jego 
kadencji na Okęciu wylądo-
wał pierwszy dreamliner, 
z czego ekipa Piróga zrobi-
ła medialny spektakl trans-
mitowany przez telewizję. 
Wcześniej przez dziewięć 
lat stał na czele Carlsberg 
Polska, a jeszcze w ostatniej 
dekadzie XX w. był jednym 
z pierwszych polskich me-
nedżerów, którzy wspięli się 
na kierownicze stanowisko 
na poziomie regionalnym 
w dużym międzynarodo-
wym koncernie. W skandy-
nawskim Leaf, wówczas wła-
ścicielu Wedla, nadzorował 
działalność spółki w kilku-
nastu krajach Europy Środ-
kowo-Wschodniej. 

W Biomedzie będzie pra-
cował za 12 tys. zł miesięcz-
nie, ale jednocześnie został 
w spółce inwestorem. Na 
początek wyłożył 2 mln zł. 
Jeśli wszystko pójdzie zgod-
nie z planem, to zainwestu-
je kolejne 9 mln zł, obejmu-
jąc akcje po 1,17 zł. Program 
motywacyjny zakłada, że pod 
koniec 2019 r. giełdowe no-
towania sięgną 2,6 zł, a Piróg 
będzie posiadaczem 10 mln 
akcji (obecnie największy 
akcjonariusz ma 6 mln ak-
cji irmy), dających kilkuna-
stoprocentowy udział w ka-
pitale spółki, wycenianych na 
rynku na 26 mln zł. 

– Od dłuższego czasu 
szukałem firmy z cieka-
wym zestawem produktów 
i możliwościami rozwoju 
na rynkach zagranicznych, 
w którą mógłby zainwesto-
wać. Biomed to wszystko ma, 
dlatego jestem przekonany, 
że zostanę tutaj na długo 
– deklaruje Piróg.

Nowy prezes w pierw-
szym kroku musi przywró-
cić Biomedowi wiarygodność 
straconą na projekcie budo-
wy zakładu frakcjonujące-
go osocze.

Przepadło sto milionów

Rozłożona na sześć lat kwota 
inwestycji w kapitałochłon-
nej branży farmaceutycznej 
wrażenia nie robi. Podjęła się 
jej jednak irma o rocznych 
przychodach na poziomie 
35 mln zł, która w ostatnich 
siedmiu latach tylko raz za-
notowała nadwyżkę gotówki 

z podstawowej działalności. 
Mimo tego na uruchomie-
nie produkcji w mieleckiej 
fabryce, przejętej w 2009 r. 
po upadłym siedem lat wcze-
śniej Laboratorium Frakcjo-
nowania Osocza (LFO), Bio-
med zamierzał wydać nawet 
240 mln zł. Nie było to nie-
możliwe. Niemal 100 mln zł 
spółka pozyskała z unijnych 
dotacji. Resztę miał obieca-
ne – jak zapewniał ówczesny 
prezes Waldemar Sierocki 
– od instytucji inansowych 
i inwestorów. Trzeba im było 
tylko pokazać, że irma po-
trai na krwiopochodnych 
lekach zarabiać. 

Kilka pierwszych kroków 
udało się zrobić sprawnie. 
W 2011 r. Biomed zade-
biutował na NewConnect, 
prowadzonym przez GPW 
rynku przeznaczonym dla 
innowacyjnych spółek. Po-
zyskał 35 mln zł z emisji ak-
cji i niemal wszystko wydał 
na 130 tys. litrów osocza od 
regionalnych centrów krwio-
dawstwa i krwiolecznictwa 
organizujących obrót krwią 
pobraną od krajowych daw-
ców. Spółka miała już wtedy 
dobre relacje z francuską ir-
mą LFB. Francuzi mieli naj-
pierw przetwarzać osocze na 
zlecenie Biomedu, zgodzili 
się także sprzedać Polakom 
technologie, dzięki którym 
produkcja przeniosłaby się 
do Mielca. 

Spółka nie poradziła so-
bie jednak z odpowiednio 
szybką rejestracją leków. 
Francuzi zaczęli frakcjono-
wać polskie osocze dopiero 
w 2014 r., pierwsze produk-
ty traiły na rynek rok póź-
niej. Kupiony przez Biomed 
surowiec stracił ważność 
(osocze nadaje się do użycia 
przez pięć lat od pobrania), 
także wyprodukowanych 
już przez LFB leków trzeba 
było pozbywać się szybko. Za 

frakcjonowanie osocza irma 
zapłaciła w 2015 r. 30 mln zł, 
przychody ze sprzedaży le-
ków wyniosły 20 mln zł. 

Pierwsza kostka domina 
upadła. Chętni na współi-
nansowanie budowy fabryki 
w Mielcu wycofali poparcie 
dla projektu. A do 15 kwietnia 
2016 r. spółka miała rozliczyć 
się z unijnej dotacji. Polska 
Agencja Rozwoju Przedsię-
biorczości, zarządzająca pro-
gramem, z którego Biomed 
pozyskał inansowanie, nie 
zgodziła się wydłużyć tego 
terminu. Spółka została 
zmuszona do wypowiedze-
nia zawartych z PARP umów, 

a instytucja zażądała zwro-
tu wydanych już przez spółkę 
29,5 mln zł wraz z odsetkami. 
„Darmowe” unijne pieniądze 
zamieniły się w zobowiąza-
nia, których przedsiębiorstwo 
nie było w stanie spłacić.

Historia lubi się 
powtarzać 

– Mieli wszystkie karty 
w ręku i nie byli w stanie 
ogarnąć tego organizacyjnie. 
Trudno to zrozumieć – mówi 
jeden z byłych akcjonariuszy 
Biomedu. 

– Nie chcę już do tego wra-
cać. Zresztą wiadomo, dla-
czego się nie udało – ucina 
rozmowę Waldemar Sierocki. 

Sierocki jest wspólnie 
z bratem właścicielem ir-
my Lubfarm. Razem z pię-
cioma innymi podmiotami 
z branży tworzą Organiza-
cję Polskich Dystrybutorów 
Farmaceutycznych. OPDF 
ma kilkunastoprocentowy 
udział w hurtowym han-
dlu farmaceutykami i pozy-
cję numer cztery na rynku, 
ustępując jedynie trzem zna-
nym giełdowym inwestorom, 
irmom: Neuce, Pelionowi 
i Farmacolowi (w czerwcu 
został wycofany z obrotu na 
GPW). W 2008 r. wspólnie 
z partnerami z OPDF kupił 
Biomed za 18 mln zł od spółki 
pracowniczej. Sierocki został 
prezesem i był nim do lipca 
zeszłego roku. Na początku 
2012 r. wartość irmy na gieł-
dzie przekraczała 300 mln 
zł, obecnie jest to 50 mln zł. 
OPDF i udziałowcy tej spółki, 
w tym także Sierocki, mają 
58 proc. akcji Biomedu, któ-
re dają 70 proc. głosów na 
walnym zgromadzeniu ak-
cjonariuszy.

To, czego Sierocki nie 
mówi wprost, można stre-
ścić jednym zdaniem: Bio-
med przegrał z lobby zagra-

nicznych irm, które kupują 
polskie osocze, wytwarzają 
z nich leki w swoich fabry-
kach, a następnie sprzedają 
krwiopochodne preparaty 
na naszym rynku. Drożej, 
niż kosztowałoby ich wy-
tworzenie na miejscu. W ze-
szłym roku budżet państwa 
wydał na leki krwiopochodne 
– według szacunków Biome-
du – 700 mln zł.

– W tej sprawie odbywa-
ła się walka buldogów pod 
dywanem, bo jedni inwe-
storzy weszli w paradę in-
nym, którzy również mieli 
ochotę na ten projekt. Jeden 
ze świadków powiedział na 
procesie, że sąd nie powinien 
ścigać ministra gospodarki, 
który ten projekt wspierał, 
lecz ministra zdrowia, któ-
ry go utrącił, odbierając in-
westorowi koncesję na ku-
powanie krwi i na sprzedaż 
leków z niej wytworzonych. 
Chciał w ten sposób zmusić 
inwestora, żeby odsprzedał 
projekt konkurencji – tak 
mówił w wywiadzie udzie-
lonym przed dwoma laty 
„Rzeczpospolitej” Wiesław 
Kaczmarek, były polityk SLD, 
minister w kilku rządach.

Przez kilkanaście lat Kacz-
marek musiał się tłumaczyć 
przed wymiarem sprawie-
dliwości z pozytywnej opinii 
dotyczącej gwarancji, której 
w 1997 r. rząd SLD udzielił 
irmie LFO. Dzięki temu po-
życzyła ona w Kredyt Banku 
33 mln dol. na budowę fabry-
ki w Mielcu. Produkcja miała 
ruszyć już w 1999 r. Zamiast 
całego zakładu udało się jed-
nak postawić jedynie dwa 
budynki. Sprawa traiła do 
prokuratury, która uznała, że 
zarząd irmy część pożyczo-
nych pieniędzy wydał nie-
zgodnie z przeznaczeniem. 
Do tej koncepcji nie przeko-
nała jednak sądu. Wszystkie 

siedem oskarżonych osób zo-
stało uniewinnionych. Nie-
mniej Skarb Państwa zapłacił 
61 mln zł gwarancji, a inwe-
stycja przebiła się do opinii 
publicznej jako „afera LFO”. 
Także dlatego, że 8 proc. 
udziałów w LFO miał Wło-
dzimierz Wapiński, według 
mediów dobry znajomy pary 
prezydenckiej – Aleksandra 
i Jolanty Kwaśniewskich. 

Jeszcze raz w powstanie fa-
bryki frakcjonowania osocza 
państwo się zaangażowało 
– już tylko jako organizator 
– w 2010 r. Rozpisany prze-
targ wygrała szwajcarska 
Octapharma, ale nie poro-
zumiała się z ówczesną mi-
nister zdrowia Ewą Kopacz 
odnośnie do zasad sprze-
daży wyprodukowanych le-
ków i nie podpisała kontrak-
tu. Polska pozostaje jednym 
z nielicznych europejskich 
państw, który własnego za-
kładu frakcjonowania osocza 
nie ma.

Wszystkie trupy wypadły

Za pieniądze z unijnej do-
tacji Biomed zaczął już in-
stalować w Mielcu linie 
technologiczne. Na urucho-
mienie produkcji nie ma jed-
nak szans. Sprzedaż niedo-
kończonej fabryki to jeden 
z kluczowych punktów za-
twierdzonego przez sąd we 
wrześniu zeszłego roku po-
rozumienia z wierzycielami. 
Spółka nie tylko chce w ten 
sposób pozyskać 19 mln zł, 
ale także ograniczyć koszty 
(nieruchomość jest leasingo-
wana) i zwolnić zabezpiecze-
nia, które PKO Leasing ma 
na innych nieruchomościach 
spółki. Na tym nie koniec. 
Firma musi sprzedać mar-
kę Lakcid, która odpowiada 
za 20 proc. jej przychodów, 
lub pozyskać inwestora go-
towego wyłożyć wielokrotnie 

więcej pieniędzy niż Marcin 
Piróg. Wszystko po to, żeby 
we wrześniu spłacić 32 mln 
długu wobec PARP i uregu-
lować 30 mln innych krótko- 
terminowych zobowiązań 
wymagalnych do marca 
przyszłego roku. 

Jeśli tę przeszkodę nowy 
zarząd pokona, będzie miał 
już z górki. 

Rachunek wyników Bio-
medu pokazuje, że przy-
czyną 60 mln strat, które  
spółka poniosła łącznie 
w 2015 i 2016 r., był pro-
jekt osoczowy. Na trady-
cyjnych produktach, takich 
jak Distreptaza (stosowana 
w ginekologii w leczeniu 
stanów zapalnych), BCG 
(szczepionka przeciwgruź-
licza kupowana przez Mi-
nisterstwo Zdrowia), Onko 
BCG (lek stosowany w lecze-
niu powierzchownych gu-
zów pęcherza moczowego) 
czy Lakcid, spółka zarobiła 
w 2016 r. 11 mln zł. Produku-
je je od lat w swoich zakła-
dach w Lublinie, ma mocną 
pozycję na rynku. Każdego 
z tych leków Biomed może 
sprzedawać więcej, także za 
granicą. Od Piróga akcjona-
riusze oczekują, że poprawi 
wyniki, zwiększając przede 
wszystkim produkcję BCG 
i Onko BCG.

Dlatego też posady w lu-
belskiej spółce Piróg nie oce-
nia jako najtrudniejszego 
wyzwania w swojej karierze. 
Bo struktura irmy nie jest 
skomplikowana, a wszystkie 
trupy z szafy już wypadły.

– Leki z frakcjonowania 
osocza to jest opcja na przy-
szłość. Jak się ziści, to super. 
Mogę obiecać jedno – jeśli 
w dalszym ciągu będziemy 
angażować się w ten projekt, 
to nie stracimy już na nim 
więcej pieniędzy – deklaruje 
prezes Biomedu.  ©℗
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Marcin Piróg był prezesem narodowych linii lotniczych w latach 2010–2012

Za jego kadencji na 
Okęciu wylądował 
pierwszy 
dreamliner 

To będzie czarny rok  
na rynku oliwy

Rekordowa susza zbiera żniwo. Produkcja 
włoskiej oliwy może być w tym roku nawet 
o połowę mniejsza. Wszystko wskazuje na 
to, że ceny w sklepach poszybują w górę 

E-auto dla mas wyjeżdża na drogi   

Elon Musk wręczył kluczyki pierwszym  
30 nabywcom nowego Modelu 3 i ujawnił 
możliwości samochodu. Niespodzianek nie 
brakuje. Droższa wersja Tesli na jednym łado-
waniu baterii może przejechać aż 500 km

Chińska armia się pręży 

12 tys. żołnierzy, 500 opan-
cerzonych pojazdów i 200 
samolotów – to była najwięk-
sza parada wojskowa w historii 
komunistycznych Chin
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Dla Siriwata Woravetvu-
thikula koniec lat 90. miał 
być zwieńczeniem kariery 
zawodowej. 47-letni biz-
nesmen kierował wówczas 
domem inwestycyjnym 
zatrudniającym ponad 40 
osób. Dostatnią emeryturę 
miała mu zapewnić jednak 
inwestycja życia: dwa nie-
zwykle luksusowe budynki 
mieszkalne pod Bangko-
kiem, budowane za kredyt 
w obcej walucie.

Ale przyszedł lipiec 1997 r. 
i bank centralny Tajlandii 
podjął decyzję o uwolnie-
niu lokalnej waluty. Baht 
w stosunku do dolara w kil-
ka miesięcy stracił ponad 80 
proc. Mocno w dół poszły 
waluty sąsiednich krajów: 
Malezji i Indonezji, a nawet 
Korei Południowej. Na ratu-
nek krajom, które wcześniej 
określano mianem azjatyc-
kich tygrysów, ruszył Mię-
dzynarodowy Fundusz Wa-
lutowy. Wartość pomocy: 
110 mld dol.

Kryzys był już jednak nie 
do zatrzymania. Tąpnięcie 
lokalnego pieniądza wywo-
łało falę bankructw irm za-
dłużonych w obcych walu-
tach, której oiarą padł też 
Woravetvuthikul. Najgor-
sze żniwo klęska zebrała 
w 1998 r. Wtedy gospodar-
ka Indonezji skurczyła się 
o 13,1 proc., Tajlandii o 7,6 
proc., Malezji o 7,4 proc., zaś 
Korei Płd. o 5,5 proc. 

Atrakcyjne rynki 
wschodzące 

Przyczyny kryzysu we 
wszystkich krajach Azji Po-
łudniowo-Wschodniej były 
podobne. Prześledźmy to na 
przykładzie Tajlandii. De-
kadę wcześniej zaczęły się 
tam pojawiać na większą 
skalę irmy z Japonii. To był 
sygnał, że w rolniczym do-
tychczas kraju można robić 
interesy. Tajlandia i podob-
ne do niej państwa przesta-
ły być nazywane „Trzecim 
Światem”, a zaczęły „ryn-
kami wschodzącymi”. Opty-
mizm był uzasadniony: 
perspektywy rozwoju były 
niezłe, a wzrost gospodar-
czy solidny (w całym regio-
nie rok w rok przekraczał 
6 proc.). 

Co więcej, po zakończeniu 
„zimnej wojny” ryzyko geo-
polityczne zmalało na tyle, 
że inwestorzy zagraniczni 
zaczęli się śmielej rozglą-
dać za okazjami w ignoro-
wanych dotychczas krajach. 

A że pieniądz w pierwszej 
połowie lat 90. był tani (ban-
ki centralne na początku 
dekady walczyły z recesją, 
obniżając stopy procento-
we), toteż dewizy płynęły 
do rynków wschodzących 
szerokim strumieniem. 
W 1990 r. prywatni inwe-
storzy ulokowali w nich 
42 mld dol. W 1997 r. było 
to już 256 mld dol.

Niskie stopy były też na 
rękę tajskim przedsiębior-
stwom, które poszukiwały 
za granicą taniego kredytu. 
Sięgano po niego chętnie, 
bo w pierwszej połowie lat 
90. nastroje były optymi-
styczne: tajscy konsumen-
ci, wzbogaceni w okresie 
prosperity, kupowali jak 
szaleni, przede wszystkim 
mieszkania. W Bangkoku 
zaroiło się od dźwigów bu-
dowlanych. Na rynku nie-
ruchomości zaczęła pęcz-
nieć bańka. Skoro tak wiele 
irm było uzależnionych od 
obcego kredytu, to dlaczego 
bank centralny zdecydował 
się na uwolnienie kursu wa-
luty? Najkrótsza odpowiedź 
brzmi: nie miał innego wyj-
ścia. 

Walka o kurs

Tajlandia związała swoją 
walutę z dolarem w połowie 
lat 50. Od 1978 r. „zielony” 
kosztował 25 bahtów. Pod-
stawowym argumentem za 
takim działaniem była chęć 
ochrony tajskiego eksportu. 
Im droższa waluta danego 
kraju, tym mniej konkuren-
cyjny jest eksport (dodatko-
wy argument to ochrona 
przed ryzykiem kursowym). 

Problem polega na tym, że 
powiązanie z inną walutą 
pomaga eksportowi tylko 
wtedy, gdy drugi pieniądz 
również jest relatywnie 
tani. 

Tymczasem od połowy lat 
90. dolar się umacniał. Wio-
sną 1995 r. kosztował 80 je-
nów, latem 1997 r. było to już 
125 jenów. Silny dolar osłabił 
konkurencyjność tajskiego 
eksportu, który w 1996 r. się 
skurczył. Tymczasem na sile 
przybierał import. W efek-
cie deicyt na rachunku ob-
rotów bieżących Tajlandii 

 ekonomia  20 lat temu wybuchł kryzys 
azjatycki, który gwałtownie – choć na 
krótko – przerwał dobrą passę tamtejszych 
gospodarek. Wnioski, jakie wyciągnęli z niego 
ekonomiści, są aktualne do dziś 

Jakub Kapiszewski 

Najważniejsza 
lekcja: obserwować 
rachunek obrotów 
bieżących

Kiedyś baca wychodził na pole, sprawdzał, 
z której strony wieje, i na tej podstawie wyro-
kował, że następnego dnia będzie mróz.  
A dzisiaj? Dzisiaj baca ogląda prognozę pogody. 
Podobnie jest z prognozami ekonomicznymi. 
Kiedyś za najbardziej prawdopodobne przyj-
mowano szacunki bazujące na ekonometrycz-
nej analizie danych historycznych, czyli na 
doświadczeniu. Dzisiaj gdy czytamy w gaze-
tach: „Ekonomiści prognozują wzrost PKB”  
czy „Według badań przeprowadzonych przez X 
gospodarkę czeka Y”, nasuwa się nam pytanie 
– skąd wy to wszystko wiecie? 

Fundusz Ubezpieczeń Społecznych co roku 
publikuje „Prognozę wpływów i wydatków 
Funduszu Emerytalnego”. Dokument ważny 
dla długoterminowej stabilności inansowej 
budżetu państwa, bo na jego podstawie pla-
nuje się m.in. wydatki Funduszu Rezerwy De-
mograicznej. Wyniki takiego raportu są w 
naturalny sposób ograniczone i bazują na serii 
uproszczeń i założeń. Przede wszystkim ogra-
niczenie wynika z horyzontu prognozy de-
mograicznej GUS dostępnej do 2060 r. Sama 
prognoza struktury ludności również zbudo-
wana jest na założeniach dotyczących prze-
widywanej dzietności i tempa wydłużania się 
dalszego oczekiwanego trwania życia. 

Pozostałe parametry konieczne do skon-
struowania prognozy, takie jak tempo wzro-
stu PKB, stopa bezrobocia czy wysokość płac, 
przyjmuje się za szacunkami Ministerstwa Fi-
nansów. Skąd bierze je MF? Kiedyś funkcjono-
wał wariant luksemburski, w którym Polska 
zrównywała się z Luksemburgiem w poziomie 
PKB w ciągu 25 lat (to na wariancie luksem-
burskim właśnie ministrowie Jacek Rostowski 
i Michał Boni udowadniali, że zmniejszenie 
składki przekazywanej do OFE jest korzyst-
ne dla Polaków). Poza fantasmagoriami funk-
cjonują jeszcze inne, a jeden konkretny traia 
do Komisji Europejskiej, do Ageing Working 
Group. Skąd się wziął? Trudno zgadnąć, bo MF 
nie dzieli się kuchnią analityczną. Ogólnie 
należy się spodziewać, że prognozy FUS będą 
miały raczej luźny związek z rzeczywistością. 

Co jednak najważniejsze, wszystkie te obli-
czenia nie biorą pod uwagę fundamentalnej 
zdolności człowieka – umiejętności dostosowy-
wania się i zmiany decyzji. Chociaż w progno-
zie pogody zapowiadali słoneczne popołudnie, 
to kiedy nadciągają ciemne chmury i zaczy-
na padać, ludzie zabierają parasol. Obserwu-
jąc wysokość płac, wzorce kariery i sytuację na 
rynkach inansowych, dostosowują swoje plany 
zawodowe i strategie oszczędzania. Wstukane 
w Excelu cyfry tego nie obejmują. 

Różnica między Excelem a modelem eko-
nomicznym nie jest szczególną nowością in-
telektualną. Szczerze mówiąc, jest starsza niż 
Excel. Najdobitniej sformułował to w latach 
70. Robert Lucas (późniejszy laureat Nagro-
dy Nobla) i od tamtej pory w ekonomii wyko-
rzystujemy modele, które bazują na prostym 
systemie założeń: ludzie wiedzą, co robią, i 
w świetle dostępnych im danych wybierają 
optymalnie (czyli są racjonalni). Tym kierują 
się, dokonując większych i mniejszych zaku-
pów, w używaniu życia (wybór wewnątrzokre-
sowy między konsumpcją a pracą) oraz przy 
decyzjach o instrumentach zabezpieczenia 
przyszłości swojej i bliskich (wybór między-
okresowy między konsumpcją a oszczędno-
ściami). Wybierają tak, by przy dostępnych 
ograniczeniach zmaksymalizować swoją pulę 
szczęścia (użyteczność), czerpiąc je ze względ-
nie gładkiej w cyklu życia konsumpcji oraz 
czasu wolnego. Tak sformułowany cel ludzi 
można wpisać w modele makroekonomiczne 
i obserwować reakcje np. na zmiany stawek 
podatkowych, modyikację proporcji między 

podatkami czy inny system zachęt zawarty 
w systemie emerytalnym. Ludzie reagują na 
zmiany w oczekiwanym czasie trwania życia. 
Reagują też na zmiany w wieku emerytalnym: 
jeśli zgodnie z preferencjami chcieliby praco-
wać krócej, niż nakazuje system, zmniejszą 
swoją aktywność zawodową w latach poniżej 
wieku emerytalnego. Decyzje ludzi przekła-
dają się na równowagę gospodarczą, na płace, 
stopy procentowe, przychody budżetu pań-
stwa i deicyt w systemie emerytalnym. Żadne 
z tych dostosowań nie znajdzie odzwiercie-
dlenia w narzędziu, którego do prognozowa-
nia używa ZUS. Zakład stawki płac otrzymuje 
z Excela MF, które kierując się sobie tylko zna-
nymi kryteriami, wybiera któryś wariant tabel 
z cyferkami, gdzieś między luksemburskim a 
pakistańskim.

Modelom makroekonomicznym zapewne 
daleko jest do perfekcji, ale postęp nauki po-
zwala je ciągle udoskonalać. W tabelach FUS 
występuje średni Polak: pracuje średnio przez 
całe życie i zarabia średnią krajową. Tymcza-
sem „średni Polak” w praktyce nie istnieje. 
Ponad połowa pracujących zarabia mniej, niż 
wynosi średnia. Wzloty i upadki kariery przy-
darzają nam się z rzadka ze średnią częstotli-
wością: dziś bezrobotni nie jesteśmy wszyscy 
w 7 proc. naszego czasu, lecz 7 proc. z nas 
szuka pracy i w większości od ponad roku nie 
może jej znaleźć, a pozostałe 93 proc. pracuje, 
awansuje, dostaje premie i podwyżki. Dlate-
go w modelach makroekonomicznych coraz 
częściej uwzględnia się to, że ludzie nie są 
identyczni. Inaczej o oszczędnościach decydu-
je samotna matka dwójki dzieci pracująca w 
supermarkecie, a inaczej bezdzietnie gospo-
darstwo z dwoma zarabiającymi. Mając inne 
zdolności i wykształcenie, ludzie podejmują 
przecież inne decyzje ekonomiczne.

Drugim zasadniczym udoskonaleniem w 
modelach makroekonomicznych jest to, że 
coraz lepiej uwzględniają niepewność. Każdego 
z nas może czekać bezrobocie, ale nie każdego 
z takim samym prawdopodobieństwem. Każ-
demu z nas może się powinąć noga przy inwe-
stowaniu, ale nie każdemu z nas przyniesie to 
takie same straty. Wreszcie gospodarki podda-
wane są wahaniom cyklicznym, które przy-
darzyć się mogą w pierwszym, 30. i 47. roku 
kariery zawodowej, inaczej w związku z tym na 
nas oddziałując. Tak zbudowane narzędzia po-
traią w bardzo dużym stopniu odwzorowywać 
dane historyczne, co wskazuje, że ich użytecz-
ność przy prognozach może być bardzo wysoka. 

Wydaje się, że ZUS jakoś próbuje to ogar-
nąć, wrzucając wszystkie „ogony” modelowa-
nia w scenariusze prognoz demograicznych. 
Według prognozy FUS wydatki na emerytu-
ry w 2060 r. różnią się między scenariuszami 
o ponad 150 mld zł (210 mld zł i 380 mld zł), 
czyli o bagatela ok. 70 proc. Jest dość prawdo-
podobne, że w 2060 r. znajdziemy się gdzieś w 
tym dość szerokim paśmie. Ale gdzie dokład-
nie i dlaczego oraz jak na tę ścieżkę wpłyną 
procesy gospodarcze, a także przyszłe decyzje 
dotyczące podatków, systemu emerytalnego 
– tym głowy sobie nikt nie zaprząta. Przecież 
2060 r. jest tak daleko stąd… Ale chwileczkę – 
2060 jest równie daleko w przyszłość, jak 1974 
w przeszłość. 43 lata. A taki jest dziś średni 
wiek pracownika w Polsce. 

Ślepa wiara w narzędzia nie pomaga nikomu 
– żadne nie jest bezbłędne, szczególnie w per-
spektywie kilkudziesięciu lat. By jednak zadbać 
o stabilność inansów publicznych w długim 
okresie, nie zaszkodzi zwiększać wachlarza sto-
sowanych metodologii. Bo baca głupi nie jest. 
Jaskółki jaskółkami, ale można skorzystać jesz-
cze z Google i Yahoo!, i AccuWeather.com, i 
prognoz IMGW, i ICM, i…  ©℗

Ekonomiści robią to  
z… modelami

grape | tłoczone z danych
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  OGŁOSZENIA  KOMUNIKATY

W Sądzie Rejonowym w Pruszkowie I Wydział Cywilny pod sygnaturą akt 

I Ns 560/17toczy się postępowanie z wniosku Marii Kołota i Apolonii 

Nogajczyk-Ciszewskiej o stwierdzenie nabycia własności nieruchomości 

stanowiącej działkę ewidencyjną numer 385 o powierzchni 1551 m2 z ob-

rębu 0013 Reguły, dla której nie jest prowadzona księga wieczysta. Wzywa 

się wszystkich zainteresowanych, aby w ciągu 3 miesięcy od dnia opubliko-

wania niniejszego ogłoszenia stawili się w Sądzie Rejonowym w Pruszkowie 

w I Wydziale Cywilnym i udowodnili swoje prawa do opisanej nieruchomości, 

gdyż w przeciwnym razie Sąd stwierdzi nabycie własności, jeżeli zostaną 

udowodnione fakty na to pozwalające.

WARS S.A. z siedzibą w Warszawie 
ul. Chłopickiego 53  04-275 Warszawa

Tel. 22 6104894

ogłASzA PRzETARg NIEogRANICzoNY
na:

Świadczenie usługi utrzymania czystości 
w pociągach kategorii EIP w trakcie jazdy pociągu

Informacje na stronie internetowej
www.wars.pl

Pan Kanapka wy
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Tylko z FAKTEM

Część 1. w poniedziałek 31 lipca
Część 2. we wtorek 1 sierpnia
Atlas grzybów w środę 2 sierpnia

Tylko

399
zł

Tylko

6 99
zł

Już od dziś z FAKTEM 

  REKLAMA

sięgnął w 1997 r. prawie 9 
proc. PKB. Zagraniczni in-
westorzy zaczęli ostrożniej 
patrzeć na Tajlandię, więc 
wyschło też źródło kredy-
tów zagranicznych – które 
wcześniej umacniały lokal-
ną walutę. Aby potrzymać 
wartość swojego pieniądza, 
bank centralny musiał za-
cząć sprzedawać obce walu-
ty ze swoich rezerw. Pod ko-
niec czerwca 1997 r. rezerw 
zabrakło. Wtedy trzeba było 
uwolnić kurs.

Kapitalizm kolesi

Do dzisiaj ekonomiści za-
stanawiają się, dlaczego 
zapaść gospodarcza w wy-
niku kryzysu była tak głębo-
ka. Parę lat wcześniej fun-
ta zaatakował George Soros 
i chociaż brytyjska waluta 
straciła na wartości kilka-
naście procent, gospodarka 
Wielkiej Brytanii jakoś sobie 
poradziła. 

Problem polegał na tym, 
że wiele inwestycji napę-
dzanych przez zagranicz-
ny kapitał nie było racjo-
nalnych. Kredyty często 
traiały do irm zakładanych 
przez rodziny osób znajdu-
jących się u władzy, co mia-
ło miejsce w całej Azji Płd.-
-Wsch. Zjawisko przezwano 
„kapitalizmem kolesi” (cro-
ny capitalism). Dla przykła-
du irmę inwestycyjną Pe-
regrine z Hongkongu dobiła 
pożyczka udzielona przed-
siębiorstwu taksówkarskie-
mu założonemu przez cór-
kę ówczesnego prezydenta 
Indonezji Muhammada Su-
harto. 

Kolesiostwo nie ominę-
ło także Korei Płd., gdzie 
tamtejsze czebole od daw-
na cieszyły się protekcją wy-
nikającą z bliskich związ-
ków polityki i biznesu. Tani 
kredyt rozleniwił jednak 
tamtejsze konglomeraty. 
Jak wyliczyła Organizacja 
Współpracy Gospodarczej 
i Rozwoju, na 30 czeboli 
20 inansowało wówczas 
ze środków zagranicznych 
inwestycje, które miały niż-
szą stopę zwrotu niż koszt 
kapitału. 

Kiedy nadszedł krach, 
wartość zobowiązań w lo-
kalnych walutach poszła 
w górę. Ale wystraszeni in-
westorzy nie chcieli udzie-
lać nowych kredytów, któ-
re pozwoliłyby pokryć stare 
zobowiązania. Jedną z oiar 
kryzysu spośród czeboli 
był koncern Daewoo, któ-
ry w latach 90. inwestował 
również w Polsce. 

Wnioski na przyszłość

Kryzys azjatycki uderzył 
mocno, ale dotknięte nim 
kraje dość szybko wyszły na 
prostą. Już w 1999 r. wszyst-
kie odnotowały wzrost go-
spodarczy. Kryzys udzielił 
jednak ekonomistom kilku 
lekcji, o których pamiętają 
do dzisiaj.

Najważniejszą jest pilna 
obserwacja rachunku ob-
rotów bieżących. Jak pisał 
na łamach tygodnika „he 
Economist” Lawrence Sum-
mers, obawy powinien bu-
dzić deicyt przekraczający 
5 proc. PKB, „zwłaszcza, jeśli 
mamy do czynienia z kapi-
tałem, który może szybko 
odpłynąć”. Paul Krugman  
w książce „he Return of 
Depression Economics” 
zwracał z kolei uwagę, jak 

wielką rolę w rozwoju kry-
zysu odgrywa panika wśród 
inwestorów. Kryzys zaczął 
się w Tajlandii, ale szybko 
objął także Malezję, Indo-
nezję i Koreę Płd. Inwesto-
rzy nie wnikali, jak wygląda 
sytuacja w każdym z tych 
krajów z osobna. Po prostu 
chcieli wycofać pieniądze, 
które wcześniej wrzucili do 
„wspólnego worka”. 

Z tego względu echa kry-
zysu azjatyckiego pobrzmie-
wały w sposobie, w jakim 
rządy walczyły z kryzysem 
inansowym z 2008 r. i póź-
niejszym kryzysem zadłu-
żeniowym w Europie. Wiele 
działań było podporządko-
wanych temu, aby stabilizo-
wać rynki i nie prowokować 
do paniki, która nie tylko 

może być niewyobrażalna 
w skutkach, ale też rozlać 
się po sąsiednich państwach. 

A Siriwat Woravetvuthi-
kul? Jak wielu właścicieli 
irm w Tajlandii na sku-
tek dewaluacji bahta nie był 
w stanie spłacić zobowią-
zań – nawet po wyprzeda-
ży majątku. Zbankrutował, 
ale założył kolejny biznes: 
został ulicznym sprzedaw-
cą kanapek. Historię opisy-
wały międzynarodowe me-
dia i „Pan Kanapka” – jak 
zaczęto go nazywać – stał 
się rozpoznawalną po-
stacią na świecie. Dzisiaj 
ma irmę spożywczą TGIF  
Corporation. Oprócz tego 
jeździ po świecie z wykła-
dami, jak podnieść się po 
kryzysie.  ©℗

RM

Kryzys dawno zapomniany

©℗UDZIAŁ W ŚWIATOWEJ GOSPODARCE 
wartość PKB przeliczona w oparciu o parytet siły nabywczej
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Źródło: MFW

anapka wyszedł na prostą 
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a Moda na ETF dociera do Polski 

Małgorzata Kwiatkowska 

malgorzata.kwiatkowska@infor.pl

ETF to obecnie najgoręt-
szy produkt inwestycyjny na 
światowym rynku kapitało-
wym. Tylko w I połowie 2017 r. 
zgromadzone w nich aktywa 
wzrosły o rekordowe 605 mld 
dol. Według szacunków ETFGI, 
brytyjskiej irmy konsultingo-
wej, na koniec czerwca były one 
warte w sumie ponad 4 bln dol.

ETF (exchange traded funds) 
to w skrócie otwarte fundusze 
inwestycyjne notowane na 
giełdzie, które naśladują zmia-
ny indeksów akcji, obligacji czy 
rynku towarowego. Pozwalają 
one inwestować w całe indeksy 
czy portfele akcji bez koniecz-
ności samodzielnego odzwier-
ciedlania ich składu. Jest to 
także opcja bardzo atrakcyjna 
pod względem kosztów. Opła-
ty za zarządzanie w skali roku 
wynoszą w nich zwykle dużo 
mniej niż 1 proc., najczęściej 
0,1–0,5 proc. wartości akty-
wów. W klasycznie zarządza-
nych funduszach akcji opłata 
jest zwykle kilka razy wyższa.

Jak podaje ETFGI, cały rynek 
ETF i ETP (pozostałych produk-
tów strukturyzowanych, któ-
rych cena zależy od notowań 
wybranego instrumentu bazo-
wego) po I kw. był pod wzglę-
dem wielkości aktywów o nie-
mal 850 mld dol. większy niż 
rynek funduszy hedgingowych. 

ETF we wrześniu 2010 r. po-
jawiły się także na warszawskiej 
giełdzie. Najpierw był to fundusz 
odzwierciedlający zachowanie 
WIG20, najważniejszego indek-
su warszawskiej giełdy. W 2011 r. 
doszły ETF na niemiecki DAX 

i amerykański S&P 500. Obroty 
na tych instrumentach i war-
tość aktywów zgromadzonych 
w nich przez inwestorów wska-
zywałyby, że w Polsce, w przeci-
wieństwie do reszty świata, zu-
pełnie się nie przyjęły. Obroty 
na ETF z GPW w ciągu całego 
roku wynoszą tyle, ile na ak-
cjach średniej wielkości spółki 
w ciągu kilku, kilkunastu sesji. 
Z danych Krajowego Depozytu 
Papierów Wartościowych wy-
nika, że wartość instrumentów 
ETF zgromadzonych na kontach 
depozytowych prowadzonych 
przez tę instytucję wynosiła na 
koniec czerwca łącznie zaledwie 
139,8 mln zł. 

To jednak nie cały obraz. 
W rzeczywistości ETF mają 
się w krajowych domach ma-
klerskich coraz lepiej. Tyle że 
nie te notowane w Warszawie, 
ale na rynkach zagranicznych. 
W DM BOŚ udział obrotów 
funduszy ETF w obrotach in-
strumentami na giełdach za-
granicznych wynosi ok. 30 
proc. U tego brokera inwesto-
rzy mają dostęp do kilku ty-
sięcy funduszy ETF notowa-
nych na rynku amerykańskim, 
niemieckim oraz brytyjskim. 
Tylko w USA jest ich ponad 
2000. Z kolei w Domu Makler-
skim mBanku dostępnych jest 
prawie 300  ETF notowanych 
w Nowym Jorku, Londynie 
oraz Frankfurcie.

– Zainteresowanie ETF 
wśród klientów stale rośnie. 
W I półroczu 2017 r. ich sprze-
daż stanowiła prawie połowę 
naszej sprzedaży na rynkach 
zagranicznych – informuje Ka-
mil Szymański z DM mBanku. 

W DM BZ WBK liczba trans-
akcji na zagranicznych ETF 
w 2017 r. już dwukrotnie prze-
kroczyła liczbę transakcji zawar-
tych w 2016 r. – Klienci coraz 
częściej dokonują transakcji na 
ETF zagranicznych ze względu 
na ich dostępność, szeroką ofer-
tę oraz większą płynność – tłu-
maczy Michał Zwoliński z PKO 
BP. Dom maklerski tego banku 
poza bezpośrednim dostępem 
do ETF na zagranicznych ryn-
kach 3 lipca uruchomił usłu-
gę doradztwa inwestycyjnego 
opartą na portfelach modelo-
wych, w których portfel globalny 
w 100 proc. oparty jest na ETF 
notowanych w Nowym Jorku.

Także inne biura szykują się 
do rozszerzenia oferty w zakre-
sie ETF. – Wkrótce umożliwi-
my naszym klientom dostęp do 
szerokiej listy ETF notowanych 
na rynkach zagranicznych – za-
powiada Krzysztof Polak, dy-
rektor BM Alior Banku. Teraz 
można w nim handlować tylko 

trzema funduszami indeksowy-
mi z warszawskiego parkietu.

Konkretne daty podaje BM 
BGŻ BNP Paribas. Choć broker 
obecnie daje dostęp do kilku 
tysięcy instrumentów typu 
ETF notowanych poza Polską, 
mają go tylko klienci banko-
wości prywatnej. – Od począt-
ku 2018 r. planowane jest udo-
stępnienie usługi wszystkim 
klientom biura maklerskiego 
– zapowiada Damian Zemlik, 
kierownik zespołu ds. obsłu-
gi rynku wtórnego w BM BGŻ 
BNP Paribas. 

Popularność funduszy in-
deksowych zaczyna jednak 
wzbudzać obawy na świato-
wych rynkach. Ogromne na-
pływy do funduszy – w I pół-
roczu do ETF i ETP traiło do 
nich niemal 350 mld dol., pra-
wie trzy razy więcej niż rok 
wcześniej – to jeden z waż-
nych powodów wzrostów na 
największych giełdach w ciągu 
ostatniego roku. Część zarzą-
dzających wskazuje jednak, że 
te pieniądze  to w dużej mie-
rze kapitał krótkoterminowy. 
Został przyciągnięty niskimi 
opłatami, ale w razie pogorsze-
nia sytuacji na giełdach będzie 
się z nich szybko wycofywał, 
pogłębiając tempo wyprzedaży 
akcji. Bank of America Merrill 
Lynch szacuje, że teraz aż 24 
proc. obrotu amerykańskimi 
akcjami przechodzi przez ETF. 

Do tego dochodzi ryzyko 
związane z płynnością. Po-
kazały to sytuacje, w których 
na rynkach akcji dochodziło 
do niespodziewanych zmian 
w kierunku notowań. Jeden 
ze znamiennych przykładów 
to 24 sierpnia 2015 r., kiedy na 
światowych giełdach doszło do 
gwałtownych spadków noto-
wań. Indeksy w USA straciły 
wtedy w kilka minut po kilka 
procent. Skala i tempo spadków 
spowodowały, że wstrzymany 
został handel ponad 20 proc. 
ETF notowanych w Stanach 
Zjednoczonych.  ©℗

Już w sprzedaży! Tylko 9,99 zł Kup w kiosku lub zamów:  www.sklep.infor.pl

• kto jest uprawniony do 500 zł na dziecko

• czy zmieni się kwota kryterium dochodowego

• jaka jest wysokość świadczenia wychowawczego

• jak wypełnić wniosek o świadczenie wychowawcze

• kiedy można stracić świadczenie 500+

Już w sprzedaży! Tylko 9 99 zł

Już od jutra można składać wniosek o 500+ 
Sprawdź, jak nie stracić pieniędzy na dziecko

UWAGA!  

Zmiany w zasadach

wypłat 500+

 AUTOPROMOCJA

RM

Rynek wart 4 biliony dolarów

Źródło: GPW, Lyxor ETF, ETFGI

ETF notowane na warszawskiej Giełdzie 
Papierów Wartościowych

Obroty ETF-ami 
na GPW

Obroty akcjami 
na głównym rynku GPW

©℗
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liczba ETF-ów 

liczba ETF i ETP

 (mld dol.)

wartość aktywów 
zgromadzonych w ETF

wartość aktywów ETF i ETP

4002
4168

WARTOŚĆ ZGRO-
MADZONYCH 
AKTYWÓW* MIEJSCE NOTOWANIA ETF

ETF WIG 20 
(mln zł)

ETF DAX 
(mln euro)

ETF S&P 500 
(mln euro)

154,94 GPW w Warszawie 

Deutsche Boerse, Borsa 
Italiana, SIX Swiss Exchange, 
NYSE Euronext Paris, LSE, 
GPW w Warszawie

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

956,47

3626,02

* dane na 30.06.2017 r.

(mln zł) (mld zł)

103 205,2275 225,3
187 202,496 140,9

 inwestycje   Miliardy 
płynące do funduszy 
odzwierciedlających 
notowania akcji 
podsycają obawy 
o kolejny krach

ETF mają się dobrze. 
Nie te notowane na 
GPW, ale na rynkach 
zagranicznych 
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WIBOR 

1 miesiąc 1,6600

3 miesiące 1,7300

6 miesięcy 1,8100

12 miesięcy 1,8500

LIBOR - USD 

1 miesiąc 1,2339

3 miesiące 1,3111

6 miesięcy 1,4544

12 miesięcy 1,7296

LIBOR - EUR 

1 miesiąc -0,3979

3 miesiące -0,3773

6 miesięcy -0,3004

12 miesięcy -0,1874

LIBOR - CHF 

1 miesiąc -0,7844

3 miesiące -0,7286

6 miesięcy -0,6520

12 miesięcy -0,5032

Kursy walut NBP 
28.07.2017 r.

Depozyty 27.07.2017 r.

bat tajlandzki 1 THB 0,1092 0,00

dolar amerykański 1 USD 3,6406 0,11

dolar australijski 1 AUD 2,8994 -0,59

dolar hongkoński 1 HKD 0,4661 0,11

dolar kanadyjski 1 CAD 2,9016 -0,70

dolar nowozelandzki 1 NZD 2,7203 -0,66

dolar singapurski 1 SGD 2,6780 -0,04

euro 1 EUR* 4,2617 -0,08

forint węgierski 100 HUF 1,3956 -0,10

frank szwajcarski 1 CHF 3,7490 -1,64

funt szterling 1 GBP 4,7657 -0,24

hrywna ukraińska 1 UAH 0,1405 0,07

jen japoński 100 JPY 3,2718 0,08

korona czeska 1 CZK 0,1635 -0,18

korona duńska 1 DKK 0,5731 -0,07

korona islandzka 100 ISK 3,5018 -0,08

korona norweska 1 NOK 0,4586 -0,33

korona szwedzka 1 SEK 0,4470 0,40

kuna chorwacka 1 HRK 0,5749 -0,07

lej rumuński 1 RON 0,9337 -0,06

lew bułgarski 1 BGN 2,1790 -0,08

lira turecka 1 TRY 1,0301 0,12

nowy szekel izraelski 1 ILS 1,0219 -0,23

peso chilijskie 100 CLP  0,5605 -0,73

peso ilipińskie 1 PHP 0,0720 0,00

peso meksykańskie 1 MXN 0,2055 -0,48

rand RPA 1 ZAR 0,2793 -0,82

real brazylijski 1 BRL 1,1543 -0,36

ringgit malezyjski 1 MYR 0,8506 0,02

rubel rosyjski 1 RUB 0,0612 0,00

rupia indonezyjska 10 000 IDR 2,7319 0,05

rupia indyjska 100 INR 5,6751 0,08

won (Korea Płd.) 100 KRW 0,3246 -0,52

yuan (Chiny) 1 CNY 0,5400 0,06

SDR (MFW) 1 XDR 5,1241 -0,22

*Dotyczy: Austrii, Belgii, Cypru, Esto-
nii, Finlandii, Francji, Grecji, Hiszpanii, 
Holandii, Irlandii, Luksemburga, 
Malty, Niemiec, Portugalii, Włoch, 
Słowacji i Słowenii

Tabela nr 145/A/NBP/2017

WIG30

ALIOR 62,20 0,32 12499

ASSECOPOL 45,40 1,23 3596

BZ WBK 368,75 2,53 25297

CCC  237,90 0,51 13561

CD PROJEKT 86,78 -0,70 7499

CYFRPLSAT  26,00 0,00 8748

ENEA  14,97 0,40 4576

ENERGA 12,45 2,05 25632

EUROCASH 35,40 3,51 22450

GRUPA AZOTY  69,00 1,01 3079

GTC  9,56 0,10 161

ING BSK  196,00 0,51 5404

JSW  81,42 -3,13 32611

KERNEL  63,82 0,35 2200

KGHM  121,70 -2,33 92794

KRUK 337,50 -0,30 19225

LOTOS  48,77 -0,57 12230

LPP 7013,95 0,20 7479

MBANK 442,25 -1,06 10773

MILLENNIUM 7,70 0,52 10054

ORANGE PL 5,56 5,10 51895

PEKAO  127,00 -0,51 33457

PGE  12,89 0,78 11379

PGNIG  6,59 0,92 15759

PKN ORLEN  106,55 1,04 38157

PKO BP   36,73 0,91 33292

PKP CARGO 61,80 -0,32 364

PZU  44,50 0,45 77910

SYNTHOS 4,50 -2,39 5332

TAURON 3,77 -0,26 8360

nazwa               kurs        zmiana   obroty  

                         (zł)           (%)        (tys.)

Indeksy giełdowe 
28.07.2017 r.

WIG 62 366,50 0,31

WIG20 2 360,42 0,40

WIG30 2 746,55 0,29

mWIG40 4 932,49 0,15

sWIG80 15 644,20 0,10

WIG-BANKI 7 563,53 0,49

WIG-BUDOWNICTWO 3 312,11 -0,73

WIG-CHEMIA 14 748,32 -0,50

WIG-ENERGIA 3 291,24 0,64

WIG-GÓRNICTWO 4 535,96 -2,30

WIG-INFORMATYKA 2 154,22 1,16

WIG-LEKI 6 024,88 -0,38

WIG-MEDIA 5 216,38 -0,04

WIG-MOTORYZACJA 5 456,16 0,51

WIG-NIERUCHOMOŚCI 2 106,88 -0,23

WIG-ODZIEŻ 6 095,32 0,33

WIG-PALIWA 7 110,22 0,84

WIG-SPOŻYWCZY 4 435,53 0,31

WIG-TELEKOMUNIKACJA 757,59 1,79

nazwa                      wartość        zmiana 

                                 (pkt)               (%)

waluta kod kurs zmiana   

 waluty średni (%)  

co lepsze aktywa

W czerwcu 2012 r. na rynku NewCon-
nect zadebiutowała spółka Apache 
Quest. Nazwa spółki wydaje się egzo-
tyczna, ale osoby mające do czynienia 
z serwisami internetowymi wiedzą, że 
chodzi o oprogramowanie (serwery http) 
używane w internecie. Została utworzo-
na w 2011 r., akcje serii A objęło dwóch 
członków zarządu w zamian za serwisy 
internetowe i domeny, które rzeczo-
znawca wycenił na 180 tys. zł, zaś akcje 
serii B objęły trzy osoby, które wpłaciły do 
kasy spółki 42 tys. zł.

W I kw. 2012 r. przeprowadzono jeszcze 
dwie emisje akcji, z których pozyskano 
95 tys. zł i tak wyposażona w wartości 
niematerialne i gotówkę spółka posta-
nowiła zadebiutować na rynku. Jeden 
z ciekawszych komunikatów opubli-
kowała w czerwcu 2012 r. Członek rady 
nadzorczej bezpłatnie (!) przekazał jej 
prawa do czterech domen internetowych 
– trzech rosyjskich i jednej uzbeckiej. 
W opinii zarządu pozyskanie nowych 
domen na dynamicznie rozwijającym się 
rosyjskim rynku internetowym stwa-
rzało szansę na znaczące przyspieszenie 
tempa rozwoju.

Przygoda z portalami nie trwała nawet 
miesiąca, co na rynku giełdowym jest 
absolutnym rekordem. Już na początku 
lipca zwołano nadzwyczajne walne zgro-
madzenie akcjonariuszy, na którym za-
planowano zmianę nazwy na Venturion 
Investment Fund oraz prawie dziesięcio-
krotne zwiększenie kapitału. Nowe akcje 
objęła polska irma PCH Capital wraz 
z PCH Capital (Cyprus). Ale nie wpłaciły 
one do spółki pieniędzy, tylko równolegle 
sprzedały 100 proc. akcji Venturion In-
vestment Fund I. Nastąpiła kompensacja 
zobowiązań. Same domeny sprzedano po 
cenie złomu, co nie powinno dziwić – z 
późniejszego raportu rocznego wynika-
ło, że od stycznia do lipca 2012 r. wypra-
cowały one 119,3 tys. zł przychodów przy 
kosztach wynoszących 588,5 tys. zł. Choć 
jeszcze dwa miesiące wcześniej w pro-
gnozie opublikowanej w dokumencie 
informacyjnym zapowiadano większe 
przychody i osiągnięcie zysku.

Całe to zamieszanie musiało wywołać 
dużą irytację giełdy, ponieważ w listo-

padzie kazała sporządzić i opublikować 
analizę sytuacji inansowej i perspek-
tyw dalszego prowadzenia działalności. 
Opublikowana nowa strategia zakładała, 
że spółka Venturion zostanie „platformą 
do tworzenia funduszy inwestycyjnych 
venture capital inwestujących w dolnym 
obszarze equity gap”. I zaczęło się drugie 
życie spółki. Potrwało dłużej, bo ponad 
rok. W lutym 2014 r. zmieniono nazwę 
na Equitier i pięciokrotnie zwiększono 
kapitał. Powstała grupa kapitałowa dzia-
łająca w sektorze usług inansowych. 
Oczywiście dynamicznie się rozwijająca. 
Akcjonariusze nie mogli się dowiedzieć, 
jak bardzo dynamicznie, ponieważ spółka 
skorzystała z prawa odejścia od konsoli-
dacji ze względu na nieistotność danych.

To moja ulubiona sytuacja: zarząd 
opisuje w swoich prezentacjach i spra-
wozdaniach, jak bardzo dynamicznie 
rozwija się grupa kapitałowa tworzona 
przez spółkę, trzy czwarte aktywów to 
inwestycje długoterminowe, ale nie są 
one konsolidowane, bo są nieistotne.

Spółka Assetian zadebiutowała na 
giełdzie jako Kinomaniak w marcu 
2012 r. Prowadziła portal kinomaniak.
pl. Nie minęły dwa miesiące i uchwalo-
no zmianę jej nazwy na Conceptio wraz 
z planowaną emisją akcji, potrąceniem 
wierzytelności i połączeniem z Concep-
tio sp. z o.o. (tworzenie innowacyjnych 
i twórczych rozwiązań marketingowych 
dla klientów). Emisja nie została zareje-
strowana z powodu błędów formalnych, 
uchwalono więc nową. Akcje objęły wy-
mienione już irmy PCH Capital. Efektem 
emisji i kompensaty zobowiązań było 
nabycie 100 proc. irmy Area Partners. 
Spółka zmieniła nazwę na Immofund, 
a poirytowana giełda nakazała opubli-
kowanie analizy sytuacji inansowej 
i perspektyw dalszego prowadzenia dzia-
łalności.

W czerwcu 2014 r. przeprowadzono 
kolejną emisję akcji i ponownie objęły je 
irmy PCH Capital. Tym razem nabyto 
akcje spółki PCH Venture 1 oraz zmie-
niono nazwę z Immofund na PCH 
Venture. W kwietniu 2017 r. kolejna 
zmiana nazwy – na Assetian. Spółka 
nie publikuje sprawozdań skonsolido-

wanych, ponieważ uznała, że udziały 
w Area Partners oraz PCH Venture 1, 
które stanowią dwie trzecie jej aktywów, 
są nieistotne.

Spółka Bio Inventions zadebiutowa-
ła na rynku w kwietniu 2010 r. Miała 
dwóch akcjonariuszy: irmy Stem Cells 
Spin oraz Bio-Med Capital. Kiedy jej akcje 
wprowadzano do obrotu giełdowego, 
miała się zajmować produkcją leków. Ale 
akcjonariusze zadecydowali o zmianie 
nazwy oraz sprzedaży aktywów bio-
technologicznych. Po zmianie proilu 
działalności, jako Futuris, została fun-
duszem typu private equity i zaczęła 
budować grupę działającą w branży in-
nowacyjnych technologii, mediów i te-
lekomunikacji. I jako grupa zaprzestała 
konsolidacji. Głównymi udziałowcami  
są spółki PCH Capital.

Spółka Runicom nazywała się kiedyś 
Totmes Nowe Technologie. Na gieł-
dzie zadebiutowała w styczniu 2011 r. 
W 2014 r. kontrolę nad nią przejęły spółki 
PCH Capital. Na początku 2015 r. rozpo-
częła się „budowa holdingu inansowego 
świadczącego usługi dla klientów indy-
widualnych”. I zaprzestano konsolidowa-
nia sprawozdań inansowych.

Opisane spółki mają tych samych do-
minujących akcjonariuszy – irmy PCH 
Capital oraz PCH Capital (Cyprus). Są one 
pośrednio zależne od Piotra Chmielew-
skiego. Spółka PCH Capital również jest 
emitentem, ale nie akcji, tylko obligacji. 
A wyemitowała tych serii w prywatnych 
transzach ze czterdzieści. I ma coraz 
większe kłopoty z ich wykupieniem.

Drugą wspólną cechą jest to, że po 
wielu roszadach w zarządach opisane 
spółki przez dłuższy czas miały tego 
samego prezesa jednoosobowego zarządu 
oraz zbliżone składy rad nadzorczych. 
Z tym, że rady funkcjonują w niepeł-
nym składzie i liczą trzech albo czterech 
członków. Trzecią wspólną cechą jest to, 
że żadna z opisanych spółek nie złożyła 
w terminie sprawozdania inansowego 
za 2016 r. Za co 3 lipca br. giełda zawiesi-
ła ich notowania do czasu publikacji tych 
raportów. Obawiam się, że inwestorzy 
tych raportów już nie zobaczą, że światło 
zgasło.  ©℗

Cmentarzysko internetowych portali

ARTUR 
SIERANT  

co nas czeka
W poniedziałek Główny Urząd 

Statystyczny opubliku-

je wstępne szacunki inlacji 

w lipcu. Analitycy spodziewają 

się lekkiego wzrostu w porów-

naniu z czerwcem, kiedy wzrost 

cen wyniósł 1,5 proc. w skali 

roku. Tego samego dnia Euro-

stat poda wstępne dane na 

temat inlacji w streie euro 

w lipcu. W czerwcu wynosiła 

ona 1,3 proc. GUS przedstawi 

również wyniki badania aktyw-

ności ekonomicznej ludności 

w II kw.

Dzień później irma IHS Markit 

będzie publikować inalne dane 

o PMI w sektorze przetwórczym 

w kilkudziesięciu najwięk-

szych krajach, w tym w Polsce. 

Ekonomiści spodziewają się, że 

w lipcu wskaźnik utrzyma się 

w pobliżu 53,1 pkt zanotowanych 

miesiąc wcześniej. W streie euro 

– według wstępnych danych 

zaprezentowanych w ubiegłym 

tygodniu – PMI spadł do 56,8 pkt 

z 57,4 pkt w czerwcu. To efekt 

nieco gorszej aktywności prze-

mysłu w Niemczech i we Francji.

W czwartek Rada Polityki 

Pieniężnej Banku Anglii podej-

mie decyzję w sprawie stóp 

procentowych. Główna stopa na 

Wyspach wynosi obecnie 0,25 

proc. – po obniżce dokonanej 

rok temu niedługo po referen-

dum w sprawie wyjścia Wielkiej 

Brytanii z Unii Europejskiej. Jesz-

cze niedawno przedstawiciele 

Banku Anglii sugerowali możli-

wość podniesienia stóp, jednak 

seria słabszych danych gospo-

darczych zdaniem analityków 

ograniczyła ryzyko podwyżki. 

W piątek opublikowane zosta-

ną dane na temat lipcowej 

sytuacji na amerykańskim 

rynku pracy. W czerwcu 

stopa bezrobocia wynosiła 

4,4 proc., najmniej od 16 lat. 

Było to jednak związane nie 

tylko z rosnącym zatrudnie-

niem, ale też z wychodzeniem 

części osób z rynku. Pełne 

zatrudnienie to obok stabil-

nych cen główny cel działa-

nia amerykańskiej Rezerwy 

Federalnej, dlatego dane 

o bezrobociu w USA nale-

żą do najpilniej śledzonych 

przez inwestorów.

Wśród spółek, które w najbliż-

szych dniach przedstawią 

wyniki, będą Żywiec (w ponie-

działek), Bank Pekao i ING Bank 

Śląski (w środę), Kęty i Stalexport 

(w czwartek) oraz Idea Bank 

(w piątek). Za granicą we wtorek 

sprawozdanie za II kw. przedsta-

wi Apple, dzień później Societe 

Generale i UniCredit, w czwartek 

Deutsche Telekom i Siemens, 

a w piątek Allianz. ©℗ ŁW

Wygenerowano dnia 2017-07-31 dla loginu: internetowagp@infor.pl vagreargbjntc@vasbe.cy 
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PRAWNICY 
NAJCZĘŚCIEJ CZYTAJĄ

Dziennik Gazetę Prawną!*

*ŹRÓDŁO: BADANIE PBC, KANTAR MILLWARD BROWN, WSKAŹNIK: CZYTELNICTWO PRZECIĘTNEGO WYDANIA, STYCZEŃ 2014 – GRUDZIEŃ 2016. N=80280

Według najnowszych badań czytelnictwa (specjalny raport PBC) 
księgowi chętnie sięgają po pomoc Dziennika Gazety Prawnej.  
Jesteśmy w zdecydowanej czołówce wśród wszystkich dzienników 
(2. miejsce w rankingu czytelnictwa). Dziękujemy za Państwa zaufanie 
i gwarantujemy, że nadal będziemy przedstawiać ważne dla Was informacje 
w sposób obiektywny i odpowiedzialny. Codziennie w praktyczny i rzetelny 
sposób piszemy o ważnych zmianach w przepisach, publikujemy praktyczne 
i fachowe komentarze, udostępniamy wzory wyliczeń, ściągawki i infografiki 
poradnicze. W każdy poniedziałek specjalne dodatki dla księgowych dostępne 
tylko w prenumeracie:  Podatki i Księgowość, Rachunkowość i Audyt, 
a w każdy piątek specjalistyczny Tygodnik Gazeta Prawna.
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KSIĘGOWI 
CHĘTNIE CZYTAJĄ

Dziennik Gazetę Prawną!*

 AUTOPROMOCJA

Ameryka rosła szybciej. 
W II kwartale wzrost go-
spodarczy w USA wyniósł 
2,6 proc. – wynika z opubli-
kowanych w piątek wstęp-
nych szacunków amery-
kańskiego Departamentu 
Handlu, który zajmuje się 
zbieraniem danych staty-
stycznych. Wzrost PKB w I 
kwartale wyniósł 1,2 proc. 
W II kwartale popyt kon-
sumpcyjny zwiększał się 
w tempie 2,8 proc., a inwe-
stycje urosły o 2 proc.

MFW ścina Amerykanom, 
podnosi Europejczykom. 
Kilka dni wcześniej Mię-
dzynarodowy Fundusz Wa-
lutowy opublikował swoje 
najnowsze prognozy ma-
kroekonomiczne. Prze-
widywania co do wzrostu 

PKB w USA na ten rok ob-
niżono o 0,2 pkt proc., a na 
przyszły – o 0,4 pkt proc. 
Według obecnych szacun-
ków i w tym, i w przyszłym 
roku największa światowa 
gospodarka ma rozwijać 
się w tempie 2,1 proc. MFW 
podniósł za to prognozy dla 
strefy euro – o 0,2 pkt proc. 
w tym roku (do 1,9 proc.) i o 
0,1 pkt proc. w roku przy-
szłym (do 1,7 proc.). Najmoc-
niej poszły w górę przewidy-
wania dotyczące dynamiki 
PKB Włoch i Hiszpanii (o 0,5 
pkt proc.).

Fed niedługo zacznie kur-
czyć bilans. Zgodnie z ocze-
kiwaniami amerykańska 
Rezerwa Federalna nie 
zmieniła na lipcowym posie-
dzeniu parametrów polity-
ki pieniężnej. Amerykański 
bank centralny zapowiedział 
jednak, że „stosunkowo nie-
długo” rozpocznie proces 
ograniczania bilansu – czyli 
odwracania prowadzonych 
po wybuchu kryzysu pro-
gramów dodruku pienią-
dza. Przez rynki zostało to 
odebrane jako deklaracja, że 
decyzja w tej sprawie zosta-
nie ogłoszona we wrześniu. 
To termin kolejnego posie-
dzenia Federalnego Komite-
tu Otwartego Rynku. Wtedy 
bank centralny USA będzie 
dysponował także najnow-
szymi prognozami dotyczą-
cymi wzrostu gospodarczego 
i inflacji.  ©℗
 ŁW

makro Wzrost PKB w USA przyśpieszył,  
ale MFW obniżył prognozy

Ucieczka z bezpiecznej przysta-
ni. W piątek po południu frank 
kosztował 3,74 zł, najmniej od 
stycznia 2015 r. Przed ponad 
dwoma laty Szwajcarski Bank 
Narodowy (SNB) przestał bronić 
swojej waluty przed nadmier-
nym umocnieniem i w dniu pod-
jęcia tej decyzji notowania franka 
podskoczyły z 3,50 do 4,30 zł. Ale 
w tym roku waluta znajduje się 
w trendzie spadkowym, a mi-
jający tydzień przyniósł 3-pro-
centową przecenę tak w od-
niesieniu do euro, jak i złotego. 
Według ekspertów głównie dla-
tego, że prowadzone przez SNB 
interwencje, których celem było 
powstrzymanie franka przed 
nadmiernym umocnieniem, 

doprowadziły do jego nadpoda-
ży. A przy dość stabilnym ekono-
micznym otoczeniu spadł popyt 
na aktywa uważane za bezpiecz-
ną przystań. 

Koniec LIBOR. Brytyjski nad-
zór inansowy zdecydował, że 
w 2021 r. zniknie stopa LIBOR, po 
jakiej globalne banki pożyczają 
sobie pieniądze. Decyzja wynika 
ze spadającej płynności rynku – w 
ostatnich latach banki składały 
deklaracje, ale rzadziej dochodzi-
ło do transakcji. LIBOR jest pod-
stawą oprocentowania kredytów 
udzielanych przez instytucje i-
nansowe. W Polsce dotyczy to 
kredytów denominowanych we 
frankach szwajcarskich. ©℗ TJ

Play nie dał zarobić. Giełdowy 
debiut Play Communications 
rozczarował inwestorów, któ-
rzy kupili akcje irmy w ofercie 
publicznej po 36 zł za sztukę. Na 
początku pierwszego dnia no-
towań ich kurs się nie zmienił, 
a potem spadał do nawet 33,9 zł. 
Firma zakończyła dzień na po-
ziomie 35,5 zł za papier, o 1,39 
proc. niższym niż cena, po jakiej 
akcje sprzedawano inwestorom. 
Warta niemal 4,4 mld zł oferta 
Play była jedną z pięciu najwięk-
szych w historii GPW. 

Polska za mała dla AmRestu. 
Właściciel m.in. europejskich 
sieci KFC, Pizza Hut, Burger 
King i Starbucks zamierza prze-
nieść siedzibę statutową spółki 
z Polski do Hiszpanii. To drugi 

co do wielkości rynek irmy. Am-
Rest rozważa też wprowadzenie 
akcji do obrotu na giełdzie w Eu-
ropie Zachodniej. Spółka nadal 
będzie notowana w Warszawie, 
a ten ruch ma zwiększyć m.in. 
jej możliwości inansowania.

Twitter słabo ćwierka. Notowa-
nia serwisu społecznościowego 
spadły w zeszłym tygodniu o 15 
proc. do ok. 17 dol. za akcję, po 
tym jak podano, że miesięczna 
liczba aktywnych użytkowni-
ków w II kw. była taka sama, jak 
w poprzednim. Zaważył też spa-
dek z 4,88 mld do 3,52 mld dol. 
zysku koncernu Alphabet, wła-
ściciela Google. To skutek m.in. 
ponad 2 mld euro kary, którą na 
Google nałożyła Komisja Euro-
pejska. ©℗ MK

rynek Frank szwajcarski najtańszy od ponad dwóch i pół roku 

spółki Inwestorzy w spółkach technologicznych spragnieni wzrostów
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