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| EUR 4,6578 ¥ 1,04% | USD 3,6758 ¥ 030% | CHF 3,1355'V 1,12% | WIG20 1372,47 ¥ 1,46% | ROPA BRENT 45,06 ¥ 1,72% |
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GOSPODARKA irmy, ktére powoduja duzo wPZU odpowiada za wdrazanie refor-
= BANKI SKREDYTUJA F szkdd, musza liczy¢ sie ze wzro- my systemu sprzedazy korporacyjne;.
| DEWELOPERA, | KUPUJACEGO. stem skladek ubezpieczenio-  Zmiany wywotaly spory ruch w po-
Banki pozyczaja deweloperowi pie- wych w PZU. Drozsze oferty dostaja szukiwaniu alternatywnych ofert na
nigdze na inwestycje, a pézniej uta- juz zarzadzajacy flotami, szczegdlnie rynku. Podejscie PZU nie jest jednak
twiaja osobom fizycznym uzyskanie tymi, w ktérych auta jezdza duzo za wyjatkiem. Brokerzy spodziewaja sie,
kredytu na kupno mieszkania w tym granice. W tym roku z wyzszymi sktad- ze réwniez konkurenci, nie mogac li-
obiekcie. Tak bank zyskuje gwaran- kami muszg sie liczy¢ tez firmy, ktore czy¢ na zyski z lokat, wiekszg uwage ' /
cje, ze deweloper sprzeda mieszka- notuja sporo szkdd w ubezpieczonym bedg zwracali na wynik techniczny,
nia i sptaci kredy. strona A5 mieniu. czyli to, jak firma zarabia na sprzedazy

To efekt zmiany priorytetéw PZU ubezpieczen. Oznacza to, ze po spad-
= NAWET PO 1 MLN Zt przy sprzedazy ubezpieczen dla du- kach stawek w ostatnich latach w tym
NA INWESTYCJE W E-BIZNES. zych i $rednich firm. Wazniejszy bedzie roku tylko klienci, ktérzy notuja mato
Unijne dotacje na e-biznes beda zysk, a nie, jak dotychczas, wzrost szkéd, beda mogli nadal mniej ptacié.m
najwiekszym przebojem w pierw- przychoddéw ze sktadek — wynika z za-
szych w tym roku konkursach powiedzi Rafata Kiliniskiego, ktéry strona A10

na wsparcie ze srodkéw UE dla
przedsiebiorcéw. W mato skompli-
kowany sposéb mozna uzyskaé

znich nawet 1 min zt unijnej dotacji SUROWCE
na inwestycje. strona A5 o e
o Nord Stream lepszy dla Polski niz Nabucco

= CENY GRUNTOW

PRZEMYSLOWYCH SPADNA, Spa- dziat Polski w budo- w zaopatrzenie w gaz Pol- Iaczenia do rurociagu Na-

dek cen dziatek pod budowe maga- wie gazociagu Nord ski pdinocnej. Zostanimy bucco moze by¢ w prakty-

zyndw oraz zwigkszony dostep do Stream bylby istotny dla udzialowcem projektu, ce niewykonalny- ostrze-

kredytéw dla inwestoréw przywréci bezpieczenistwa energe- zamiast go blokowaé — ga Witold Michatowski,

sprzedaz gruntow i zwigkszy liczbe tycznego i uzasadniony apeluja ekspercido resor- ktéry nadzorowat budo- 4 b 1 .

nowych inwestycji. strona A8 ekonomicznie — obnizyl- tu gospodarki. we wielu rurociagéw. m ' -yt & i P /’

by koszty budowy magi- - Promowany przez 4 - — - -

PRACA | KARIERA strali, ale takze inwestycji rzad i PGNiG projekt pod- strona A8 Emis] a obli gacji euI‘Ope]' skich

= WYNAGRODZENIA W KRYZYSIE . . .

Pracownicy, ktorzy zachowaja nie zagrozitaby naszym papierom
w tym roku prace, beda zarabiaé

na dotychczasowym, a nawet wyz- KONIUNKTURA P olska nie powinna mie¢ probleméw ze sfinansowaniem
szym poziomie - wynika z najnow- . . . . 7 r potrzeb pozyczkowych brutto w wysokosci 155 mld z,
szych ogdlnopolskich badan ptaco- GOSPOdal'ka moze si¢ OZyW]C w IT pOerCZU nawet jesli strefa euro wyemituje wspdlne obligacje — oce-
wych. strona A6 niajg ekonomisci. Euroemisja nie powinna wplynaé na kra-
Kolejne miesigce mogg przynies¢ wanego co miesigc przez Bureau for In- jowy rynek dtugu, a to on bierze na siebie gléwny ciezar fi-

FINANSE ponowne poglebienie spadkéw, vestments and Economic Cycles. nansowania deficytu.

m ZYSKI BROKEROW MNIEJSZE jednak nie powinny one trwac dluzejniz ~ Powod: przedsiebiorstwa zdazyly sie — Nie sadze, zeby krajowe instytucje finansowe chcialy

0 POLOWE. Nawet 65 proc. mniej- pot roku. W II potowie roku mozna li- dostosowac do pogarszajacych sie per- wyrzucic ze swoich portfeli bezpieczne aktywa, jakimi sg ob-
sze zyski zanotowaty domy makler- czy¢ na zwiastuny ozywienia gospodar- spektyw gospodarki.m ligacje Skarbu Paristwa — méwi dla GP Mirostaw Gronicki,
skie w 2008 roku. W tym roku moze ki — wynika z najnowszego wskaznika byly minister finanséw. m strona A4, KOMENTARZ A2
by¢ jeszcze gorzej.  strona A11 wyprzedzajacego koniunkture, publiko- strona A4
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GOSPODARKA NA PIERWSZY RZUT OKA

PKB (produkt Inflacja Stopa
krajowy brutto) (w skali roku) bezrobocia
4, 33
I kw. M1 kw. grudzien styczen grudzien styczen
2008 . 2008 . 2008r. 2009+ 2008 . 2008 .
Zrédto: GUS
Inwestycje RynKki Przedsiebiorstwa Transakcje Personalia
6 MARCA Narodowy Bank Polski przedstawi dane Wycofanie sie z udziatu w budowie rurociaggu Gospodarka moze sie ozywic
PAMIETAJ o stanie aktywow rezerwowych na koniec lutego ANALIZA Nord Stream byto btedem strona A8 KONIUNKTURA w Il pétroczu strona Ad

komentarze redakgji

Ciszej nad tym diugiem

ozna zrozumie¢ przedstawi-
M cieli rzadu, gdy méwig

o problemach, jakie mogg
wynikac z konieczno$ci wyemitowa-
nia w tym roku obligacji za 155 mld
zk. To, ze bedzie to zapewne bardziej
kosztowne, niz byloby jeszcze pét ro-
ku temu, nie podlega dyskusji. Inten-
cjarzadu jest jednak jasna: wystra-
szy¢ politycznych oponentéw, by
w koricu dali spokdj i przestali nawo-
tywaé do zwiekszenia deficytu bu-
dzetowego. Strzelajac takg amunicja,
rzad duzo ryzykuje, bo budzet moze
oberwac rykoszetem. Ten alarmi-
styczny ton moze w koricu odbic sie
echem po rynku, a materia emisji
dtugu jest dzi$ delikatna jak nigdy.
Konkurencja jest duza. Inwestor ma
wybor. I jesli ktos mu bedzie powta-
rzat w kétko, jak duze mozemy miec
ktopoty z pozyskaniem $rodkéw,
w koricu w to uwierzy. Szanse Polski
na znalezienie miejsca na rynku fi-

MA,REK nansowym nie powinny by¢ przed-

CHADZYNSKI  miotem politycznego, demagogicz-
marek.chadzynski  nego sporu. Powinni to wiedzie¢ tak-
@inforpl  ze specjali$ci od PR.m strona A4

Badz na www.forsal.pl

DzZIS

m Mimo ze, jak wynika z rankingu Forsal.pl, SSE $cia-
gnety w tym roku inwestycje na 12 mld zt, to na po-
bicie — a nawet wyréwnanie — tego wyniku trzeba
bedzie poczekac do zakoriczenia obecnego kryzysu.
0 najlepszych i najgorszych specjalnych strefach eko-
nomicznych czytaj na www.forsal.pl.

Klopoty na rynku wtornym

z deweloperami i finansowaty

ich inwestycje, a p6zniej udzie-
laty kredytéw osobom fizycznym, wy-
daje sie dobrym rozwigzaniem w cza-
sie kryzysu dla niemal wszystkich.
Deweloper uzyskuje pieniadze na in-
westycje, budowlancy maja prace,
mieszkania sa kupowane, panistwo
ma dochody podatkowe, a bank ma
wieksze gwarancje, ze deweloper
zwrdci mu przyznany kredyt, gdy jest
mozliwos¢ skredytowania sprzedazy
wybudowanych lokali. Jesli w ban-
kach jest mniej pieniedzy na kredyty
mieszkaniowe, to chyba nie ma wyj-
$cia i trzeba kierowac je na konkretne
inwestycje. Gdy ten system sie upo-
wszechni, to jego jedyna ofiarg be-
dzie rynek wtérny. W bankach bedzie
bowiem jeszcze mniej pieniedzy na
pozyczki dla oséb, ktdre chea kupic
uzywane mieszkania. W efekcie spa-
dek cen na rynku wtérnym moze by¢

P omyst, by banki dogadywaly sie

ROMAN wiekszy. W praktyce zaptaca za to
GRZYB osoby, ktore beda musiaty w tym ro-
roman.grzyb  ku sprzedad posiadane mieszkanie.m
@infor.pl strona A5

INFRASTRUKTURA | Mozliwe skutki kryzysu i wyhamowania przygotowan do pitkarskich mistrzostw

Nowy podziat stadionow

m UEFA nie zrezygnuje z meczow na Ukrainie, na ich przeniesienie nie zgadzajq si¢ sponsorzy

= Chorzéw ma szanse zastapic Lwow, ktory za wolno inwestuje

m Najbardziej zagrozone projekty w Polsce to budowa autostrady A4 i modernizacja dworcow

NAJWAZNIEJSZE INWESTYCJE PRZED EURO 2012

projekt szanse uwagi koszt
zdaniem GP
Stadion Na budowe potrzeba 24 miesiecy, trwa ok. 1,2 mid zt
Narodowy wybor generalnego wykonawcy, stadion
musi by¢ gotowy w potowie 2011 .
Autostrada A1 moze Do potowy 2012 roku ma powsta¢ 421km  ok. 4
sieudac  trasy (z Grudzigdza do Czestochowy oraz mld euro
z Pyrzowic do granicy z Czechami)
Autostrada A2 Do Euro 2012 ma by¢ gotowy 105,9-km ok.1,9
odcinek od granicy z Niemcami do Nowego ~ mld euro
Tomysla oraz 92-km fragment
ze Strykowa do Warszawy
Autostrada A4 Rzad obiecuje budowe trasy ze Slaska ok. 1 mid
do granicy z Ukraina, ale powstanie jedynie  euro
droga do Rzeszowa
Lotniska niezagro- Modernizacja portéw lotniczych ok. 2 mid zt
zone w Warszawie, Poznaniu, Katowicach,
Krakowie, Gdansku i Wroctawiu
Droga mozliwa  Trasa faczgca pomorskg A1 z Poznaniem ok. 3,5 mld zt
ekspresowa S5 i Wroctawiem, do wybudowania zostato
jeszcze 278,1 km 2294 km
Dworce kolejowe PKP zapewnia, ze zmodernizuje dworce brak wyceny
w Warszawie, Poznaniu, Wroctawiu, projektow
Katowicach, Gdansku i Krakowie, inwestorzy
wycofujg sie z negocjacji dotyczacych
dworcéw w Warszawie i Poznaniu
Modernizacja linii ~ niezagro-  Kolejarze chca wyremontowac jedynie 10 mid zt
kolejowej War- zona 250 z 350 km trasy (cafa
szawa—Gdansk inwestycja)
Modernizacja linii ~ mozliwa  PKP obiecuje modernizaje linii tylko 1,5 mid zt
kolejowej z Dolnego Slaska do granicy wojewddztwa
Poznan—-Wroctaw
Stadion w Kijowie ~ niezagro-  Rozebrano centrum handlowe blokujace 210 min euro
zony inwestycje, jest wykonawca obiektu, ktory
ma by¢ gotowy w 2011 r.
Stadion Trwaja prace przygotowawcze, brakuje 85 min euro
we Lwowie pieniedzy na budowe obiektu
Baza hotelowa Tylko Kijow spetnia wymogi UEFA, brak danych

na Ukrainie

w pozostatych miastach brakuje chetnych
do budowy hoteli, Odessa np. planuje
wynajac statki

MC

SONDA GP: Gdzie powinno by¢ zorganizowane Euro 2012

MC

poza
granicami
naszeqo kraju: 36,1%

tylko w Polsce: 18%

w Polsce i na Ukrainie: 33%

—— wPolsce i w Niemczech: 9,8%

w Polsce, na Ukrainie i w Niemczech: 3,1 %

MACIEJ SZCZEPANIUK

maciej.szczepaniuk@infor.pl

informacji GP wynika, ze
Z w maju, gdy UEFA oglosi
decyzje, w ktérych mia-
stach grac¢ beda reprezentacje,
Ukraificom przepadnie jedna lo-
kalizacja — Lwéw. Prawo organi-
zacji meczéw otrzymalyby Ki-
joéw, Donieck i Dniepropie-
trowsk. Dwa ostatnie miasta
maja juz gotowe stadiony. Jedno
wolne miejsce przypadioby
natomiast dla jednego z dwdch
miast rezerwowych w Polsce:
Chorzowa lub Krakowa.

Nowe wtadze PZPN z Grze-
gorzem Lata nie wyobrazaja so-
bie Euro w Polsce bez meczéw
w Kotle Czarownic, czyli w Cho-
rzowie. Wszystko wskazuje na
to, ze Krakéw pozostanie na
tawce rezerwowych.

Jegli taki scenariusz sie zisci,
bylby duzy cios dla tego miasta.
Z szesciu miast, ktore cheg go-
$ci¢ pitkarzy na Euro 2012, naj-
bardziej zaawansowane w bu-
dowie stadionéw sa Poznan i
wlagnie Krakéw. W obu inwe-
stycje maja sie zakonczy¢ do
kornca 2010 roku. Tymczasem
gtéwnym zarzutem wobec
Lwowa jest brak postepéw
w budowie stadionu oraz pro-
blem z lotniskiem.

Przyznajac w kwietniu 2007 1.
Polsce i Ukrainie organizacje
mistrzostw, UEFA ustalita, ze
zawody zostang rozegrane w
czterech miastach w kazdym z
krajéw. To coraz mniej prawdo-
podobne, mimo zapewnien ofi-
cjeli, ze przygotowania na Ukra-
inie ida w dobrym kierunku.

Swiadcza o tym $miate wy-
powiedzi polskiego rzadu.

— UFFA dostrzegta kryzys
w grudniu. Podzial miast mie-
dzy krajami nie musi by¢ réwny
— mowi Mirostaw Drzewiecki,
minister sportu.

Ostatnio na tamach powaz-
nych niemieckich dziennikéw
przetoczyta sie fala spekulacji
na temat przeniesienia — kosz-
tem ukrainiskich miast — czesci
mecz6éw do Drezna i Lipska.

Jak dowiaduje sie GP, taki
scenariusz nie jest nawet rozpa-
trywany przez UEFA. Wysoki
urzednik Ministerstwa Sportu
mowi, ze na taki rozwdj wypad-
kéw nie wydadza zgody sponso-
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Sprzedaz detaliczna Bila.ns obrotéw ’ ’ By nie doprowadzié do POgOfSZenia Sle
(amiana w skali rok) - biezacych (w min euro) sytuacji w bankach, trzeba narzucic
o o T im bardziej ostrozne relacje miedzy
4 . kapitatem wiasnym a zadtuzeniem.
L H Polska robi to i wychodzi na tym lepiej
T W M8 g f od swoich sasiadow. To lekcja

MCAR

wyciagnieta z ostatniego kryzysu
bankowego w 1990 roku.

prezes Europejskiego Banku
Odbudowy i Rozwoju

| THOMAS MIROW
w wywiadzie dla Le Figaro

Europy w 2012 roku na Ukrainie

na Euro: piec w Polsce, trzy na Ukrainie

rzy placacy UEFA setki milio-
néw euro za mozliwos¢ rekla-
mowania sie podczas imprezy.
Sa wsrdd nich Adidas, Carls-
berg, Coca-Cola, McDonald's.

— W europejskiej federacji
pitki noznej to sponsorzy majg
najwiecej do powiedzenia.
Wcale nie tajemnicze wplywy
szefa ukrainiskiego zwigzku
pilkarskiego albo operatyw-
nos¢ Michata Listkiewicza
sprawily, ze Euro 2012 przy-
znano nam i Ukrairicom. Za-
wdzieczamy to wielkim kon-
cernom, ktérym marzy sie
zdobycie ukrainskiego rynku
— moé6wi GP urzednik Minister-
stwa Sportu.

Ten scenariusz potwierdzajg
eksperci.

- O ile wiecej litréw piwa sa
w stanie wypi¢ Niemcy? Wiel-
kim koncernom szkoda milio-
néw na promocje w krajach,
gdzie dlugofalowy wzrost
sprzedazy jest mato prawdopo-
dobny — méwi Jacek Bochenek,
dyrektor projektu Euro 2012

A na jakim etapie sg inwesty-
cje na Euro 2012?

Rozpoczal sie przetarg na
wykonawce moder-
nizacji Stadionu Sla-
skiego w Chorzowie.
Kosztem 360 mln zt
ma powsta¢ m.in. za-
daszenie. Inaczej wy-

38

Przed Euro 2012 polskie
dworce mialy zupelnie zmieni¢
oblicze. PKP wraz z prywatnymi
inwestorami  mialy
zbudowaé tam kom-
pleksy kolejowo-han-
dlowo-ustugowe. Dzi$
wiadomo, ze PKP nie
dotrzyma obietnicy.

glada sytuacja w mld euro  Ztrzech warszawskich
Warszawie, Wrocla- dworcéw, ktdre miaty
wiu i Gdarisku - tutaj majg wedtug  zosta¢ zmodernizowa-
stadiony powstajg od szacunkéw  ne, tylko jeden — War-
zera, ale prace posu- _kosztowa_c' szawa Zachodnia -
waja sie zgodnie inwestycje  doczeka sie nowego
z harmonogramem. potrzebne do  yycielenia. Stacja War-

Wiosna powinni$my ~ 20rganizowania  g;aw, Centralna na
poznaé¢ generalnych Buro 2012 r7viazd kibicéw zo-
wykonawcow obiek- i navl‘;kl:'g!:ci: stanie jedynie umyta.

téw. Rafal Kapler,
prezes spotki Naro-
dowe Centrum Sportu, ktéra
buduje warszawska arene,
obawia sie jednak lawiny py-
tan od oferentéw, ktére moga
opoznic procedure. Jesli do te-
go dojdzie, mozemy nie zda-
zy¢ z budowgq drugiej w hie-
rarchii - po Kijowie — areny

Przepadnie 100 mln z}
unijnej dotacji.

Mozliwe, Ze modernizacji nie
doczeka sie dworzec w Pozna-
niu.

PKP zapewnia, ze wszystko
idzie zgodnie z harmonogra-
mem. Na razie prywatnego
partnera udato sie pozyskac je-
dynie w Katowicach. Nadal nie

w Deloitte Polska.

mistrzostw.

ma jednak podpisanej umowy.

TRZY PYTANIA DO...

CEZAREGO KAZMIERCZAKA

specjalizujgcego sie m.in. w rynku ukraifiskim eksperta z Centrum im. Adama Smitha

m Na jakim etapie przygotowan jest
Ukraina, z ktorg wspolnie mamy zor-
ganizowac Euro 2012?

- Jest gotowy stadion w Doniecku
i Dniepropietrowsku. W obu miastach
brakuje jednak infrastruktury hotelo-
wej i komunikacyjnej. W Kijowie usu-
nieto wreszcie z okolic stadionu nie-
legalne centrum handlowe, ktdre
uniemozliwiato modernizacje obiek-
tu. Gorzej wyglada sytuacja we Lwo-
wie i Odessie. Pierwsze miasto nie ma
oligarchy sklonnego wybudowac za
wlasne pieniadze stadion jak w Do-
niecku i Dniepropietrowsku, a w Ode-
ssie od polowy ubieglego roku nie
wydarzylo sie dostownie nic, co przy-
blizaloby to miasto do zorganizowa-
nia Euro. W tyle pozostaje takze
Charkéw. Praktycznie w miejscu stoi
budowa nowych drdg. Lepiej wygla-
daja plany modernizacji linii kolejo-
wych. Generalnie o przygotowaniach
Ukrainy mozna niewiele powiedzie¢,
bo dostep do informacji jest ograni-
czony.

m Jaka jest sytuacja gospodarczo-eko-
nomiczna na Ukrainie?

- Uzywajac jezyka mtodziezowego,
na Ukrainie panuje obecnie totalna
masakra. W dramatycznym tempie
spada produkcja, kontrahenci nie pta-
ca firmom, firmy nie splacaja kredy-
tow. Powoli mozna zacza¢ moéwic

o kryzysie walutowym. Przedsiebior-
stwa moze dobic system kredytéw na-
zywany w Ameryce ,baloon”, ktéry
polega na sptacaniu odsetek w pierw-
szej kolejnosci, a kapitalu na sam ko-
niec kredytu. Obecnie firmy nie spta-
caja nawet odsetek. Banki przestaly
wyplacac swoim klientom depozyty.
W Kijowie zaczely pojawiaé sie opera-
cje barterowe znane z poczatku lat
90. Na wiosku wisi plan pomocy 15
mld dolaréw z Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego z powodu nie-
spehienia kryteriéw deficytu budze-
towego. Sytuacja na Ukrainie jest nie-
poréwnywalnie gorsza od polskiej.
Obecnie nikt tam nie mysli o przygo-
towaniach do Euro 2012.
u Inng przeszkodg w konsekwentnym
realizowaniu planow przygotowan do
mistrzostw jest skidcenie politykow.

— Ukrainiska klasa polityczna nie
jest w stanie porozumiec sie absolut-
nie w zadnej waznej prawie. Sytuacje
polityczng zaogniaja ostatnie starania
Julii Tymoszenko o pozyczke od Ro-
sji. Naprawde trudno w odpowie-
dzialny sposéb powiedzie¢, co w naj-
blizszym czasie moze sie tam jeszcze
wydarzy¢. Paradoksalnie sitq stabili-
zujaca od lat Ukraine byli od lat oli-
garchowie, ale obecnie kryzys bardzo
ich ostabit.m

Rozmawiat MACIEJ SZCZEPANIUK

Trwajq za to przygotowania do
remontu — dworcéw w Krako-
wie, Wroctawiu oraz Gdyni.

Do Euro nie uda sie takze
zmodernizowac potaczen kole-
jowych miedzy miastami orga-
nizujacymi mecze, czyli War-
szawa-Gdansk, Poznan-Wro-
claw, Poznan-Warszawa.

- Koszt wszystkich zaplano-
wanych inwestycji wzrdst z 27
do 56 mld zt - méwi Zbigniew
Szafranski, prezes PKP PLK,
spotki odpowiedzialnej na in-
frastrukture kolejowa.

Wieksze koszty to mniej
projektéw. Zamiast gruntownej
modernizacji niemal 900 km

toréw obecnie mowa jest o nie-
speta 550 km.

Niedobrze ma sie budowa
autostrad i drog ekspresowych.

- Nie uda sie zbudowaé
wszystkich kluczowych dla Eu-
ro 2012 odcinkéw drég — przy-
znaje Artur Mrugasiewicz z Ge-
neralnej Dyrekcji Drég Krajo-
wych i Autostrad.

Wiadomo, ze autostrada Al
z Pomorza na Slask do potowy
2012 bedzie gotowa jedynie do
Czestochowy (czes¢ do Pyrzo-
wic powstanie do 2014 1.), a tra-
sa A4 na pewno nie dojedziemy
do ukrainiskiej granicy. Bedzie
dobrze, jezeli uda sie dociagnac

autostrade do Rzeszowa. Pocie-
szajace jest to, Ze jeszcze W po-
towie roku powinna rozpoczaé
sie budowa 100-km odcinka A1
od Pyrzowic do granicy z Cze-
chami. Droga ma by¢ gotowa
w 2011 roku.

Jak wygladaja przygotowa-
nia naszych sasiadow?

— Ukraina wypelnia wszyst-
kie zobowiazania i przygotowu-
je sie do turnieju zgodnie z gra-
fikiem. Dotyczy to zaréwno bu-
dowy stadionéw, jak i przygoto-
wan infrastruktury — zapewnia
Iwan Wasiunyk, wicepremier
ukrainskiego rzadu, ktoéry
w piatek odwiedzit Polske.m
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PRZYCHODY OPERATOROW
W 2008 roku (w min zf)

8635 8482

7920

841

PTK
PTC
P4

Centertel
Polkomtel

Zrodto: operatorzy MC

TELEKOMUNIKACJA

Polkomtel
odzyskat
pozycje lidera

W 2008 roku czterej najwieksi
operatorzy komorkowi mieli
w sumie prawie 25,9 mid zt
przychodow — o ponad 2,3 mid
wigcej niz rok wezesniej.

TOMASZ SWIDEREK

tomasz.swiderek@infor.pl

Liderem pod wzgledem
przychoddéw jest PTK Cen-
tertel. Polkomtel obstuguje naj-
wiecej kart SIM. Na koniec 2008
roku Polkomtel obstugiwal 14
mln 474 tys. kart SIM, o 1 mln
19 tys. wiecej niz rok wezesniej —
poinformowal KGHM, wlasciciel
24,4 proc. akgji operatora sieci
Plus i Sami Swoi. 31 grudnia
2008 r. Polkomtel miat o 292
tys. aktywnych kart SIM wiecej
niz dotychczasowy lider, PTK
Centertel.

Polkomtel w 2008 roku miat
8 mld 482 mln zt przychodéw
(8,8 proc. wzrostu r/r). Daje mu
to drugie miejsce, po Centertelu
(8 mld 635 mln z}). Trzecie jest
PTC, ktére — co ujawniono
w pigtek —w 2008 roku osiggne-
fo 7 mld 920 mln z} przycho-
déw. Po uwzglednieniu danych
P4 (841 mln z}), taczna wartos¢
sprzedazy czterech najwiek-
szych operatoréw to 25 mld 878
zk. Do tego nalezy doliczy¢ do 50
mln zt przychodéw operatoréw
wirtualnych. Caly rynek miat
wiec warto$¢ ponad 25,9 mid zt.

Opublikowane w  piatek
przez Polkomtel i Polska Telefo-
nie Cyfrowg dane potwierdzaja
szacunki Gazety Prawnej.

Jesli utrzymatyby sie dotych-
czasowe trendy przychoddw
kwartalnych Polkomtelu i PTK
Centertel, to w tym roku mogta-
by nastgpic zmiana na pozycji li-
dera pod wzgledem wartosci
sprzedazy. Nalezy jednak pa-
mietaé, ze okoto 300 mln zt
z ubiegtorocznych przychodéw
Polkomtelu pochodzi z umowy
7 P4 o roamingu krajowym. Sie¢
Play intensywnie rozbudowuje
infrastrukture i oczekuje spadku
udziatu optat na rzecz Polkom-
telu w swoich kosztach. Z kolei
PTK Centertel moze liczy¢ na
przychody z roamingu krajowe-
go od CenterNetu, o ile ta sie¢
rozpocznie dziatalnosc.

Z danych GUS i operatoréw
wynika, ze MVNO obstugiwali
ledwie 95 tys. kart SIM. To wie-
lokrotnie mniej, niz wynika ze
zsumowanych publicznych de-
klaracji sktadanych przez po-
szczegblnych MVNO.m

Pisaliémy o tym
® Telekomunikacja: rynek...
—GP nr 41/2009

www.gazetaprawna.pl/archiwum

DLUG PUBLICZNY | Skutki ewentualnej emisji euroobligacji

Krajowe obligacje nie beda zagrozone

Wspdlna obligacja dla strefy
euro bytaby problemem

dla emisji naszych obligacji
na rynkach zagranicznych.
W kraju euroobligacje

nie muszg jednak oznacza¢
ktopotow z pozyskiwaniem
inwestorow na polski dfug.

MAREK CHADZYNSKI
marek.chadzynski@infor.pl

Wizjq emisji euroobligacji
—mimo dementi przed-
stawicieli Komisji Europejskiej
inajbardziej zainteresowanych
Niemiec - bardzo zmartwit sie
polski rzad. O tym, ze kraje
strefy euro mogtlyby zdecydo-
wac sie na emisje wspdlnych
obligacji, by skutecznie konku-
rowac z obligacjami USA, spe-
kulowata zachodnia prasa.

Premier Donald Tusk powie-
dzial, ze bedzie zabiegal, aby
Polska nie zostata wyrzucona
przez silnych i bogatych za bur-
te taka emisja. Ekonomisci
ianalitycy rynku dlugu uwaza-
ja, ze to obawy nieco na wyrost.

- Nie wydaje mi sie, zeby
byly szanse na wyemitowanie
wspolnych obligacji. Strefa
euro musiataby mie¢ jeden bu-
dzet, a nie ma go — méwi Blazej
Wajszczuk, diler obligacji
z Fortis Banku.

— Zdziwilbym sie, gdyby
postrzegane jako najbardziej
solidne kraje Eurolandu, jak
Niemcy, zgodzily sie na to. To
by oznaczalo wzrost kosztéw
ich emisji, a trzeba pamietac,
ze w tym roku Niemcy musza
sprzedac stosunkowo duzo ob-
ligacji — méwi Maciej Reluga,
gléwny ekonomista BZ WBK.

Analitycy dodaja, ze nawet
gdyby doszto do sprzedazy ob-
ligacji Eurolandu, nie musi to
automatycznie oznaczac ktopo-
téw z pozyskiwaniem klientow
na polski dtug.

- To méglby by¢ problem,
gdyby dzis inwestorzy zagra-
niczni byli zainteresowani na-
szym rynkiem papieréw dtuz-
nych. Ale nie sg. W tej chwili na
podaz papieréw Ministerstwa
Finansoéw odpowiadaja krajo-

wi inwestorzy, gléwnie OFE
i TFI. Banki takze, cho¢
W mniejszym stopniu niz jakis
czas temu — méwi Marek Ka-
czor, diler obligacji w PKO BP.

Ministerstwo Finanséw mu-
si w tym roku pozyska¢ okoto
155 mld zt - tyle wynosza tzw.
potrzeby pozyczkowe brutto.
Ale wiekszos¢ to rolowanie za-
padajacego ditugu. Analitycy
spodziewaja sie, ze instytucje,
ktére dzis maja polski dlug, ze-
chca go zamieni¢ na nowy.

- Banki, ktdre mialy obliga-
cje, otrzymaja pieniadze. Jest
bardzo prawdopodobne, zZe
zainwestuja w nowe obligacje.
Straszenie tym, ze nie uda sie
sfinansowac tegorocznych po-
trzeb, jest troche przesadzone
- mowi Blazej Wajszczuk.

Jego zdaniem w tym roku ta
kwota jest do pozyskania, na-
wet jesli inwestorzy zagranicz-
ni nie wréca na nasz rynek.
Teoretycznie MF moze bo-
wiem finansowac¢ nawet walu-
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towe potrzeby pozyczkowe
przez rynek krajowy, sprzeda-
jac bony lub obligacje za zlote
i wymieniajac je nastepnie na
euro w NBP. Tegoroczne po-
trzeby pozyczkowe w walutach
obcych Ministerstwo Finanséw
ocenia na réwnowartos¢ okoto
5 mld euro. Resort pozyskat
z tego okoto 2 mld euro dzieki
pozyczce z Banku Swiatowego

i stosunkowo kosztownej emi-
sji euroobligacji w styczniu.
Gléwne zagrozenie zwigza-
ne z emisjg wspolnego dlugu
strefy euro to wzrost kosztéw
polskich emisji zagranicznych.
- Wspodlna euroobligacja
oznaczataby wiekszg rentow-
nos¢ niemieckiego dtugu. Stat-
by sie bardziej atrakcyjny dla
kapitatu, a np. dtug grecki stat-

by sie bezpieczniejszy, przez co
tez skuteczniej konkurowatby
z polskim — méwi Rafat Benec-
ki, ekonomista ING BSK.

Wedlug Marka Kaczora
konkurencja dla polskich obli-
gacji zapewne by wzrosta, jed-
nak w skali calego finansowa-
nia emisja obligacji denomi-
nowanych w euro to niewiel-
ka czes¢.

— Poréwnujac wielkos¢ emi-
sji w euro do sprzedazy obliga-
cji w ztotych, widac, ze te zto-
towe odgrywaja znacznie
wieksza role. Emisje euroobli-
gacji wiaza sie zazwyczaj z ko-
niecznoscig rolowania zapada-
jacych papieréw lub obstuga
dlugu zagranicznego, a cza-
sem wynikaja z tego, ze Polska
chce by¢ obecna na rynku eu-
ro. Jednak gtéwng role w fi-
nansowaniu potrzeb pozyczko-
wych, w tym deficytu budzeto-
wego, odgrywaja emisje w kra-
ju—mowi diler PKO BP.m
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MIROStAWA GRONICKIEGO

ekonomisty, bytego ministra finanséw

m Czy potencjalna wspélna emisja obligacji dla krajow
strefy euro jest jakims zagrozeniem dla emisji polskie-
go diugu?

—Na pewno nie jest to problem dla krajowego ryn-
ku dtugu. W warunkach takiego spowolnienia gospo-
darczego, jakie mamy obecnie, banki ograniczaja ak-
cje kredytowq i staraja sie umieszczac¢ w swoim port-
felu wiecej bezpiecznych papieréw — czyli obligacji
Skarbu Panistwa. Poza tym kupuja je tez inne instytu-
cje sektora finansowego, chocby OFE czy firmy ubez-
pieczeniowe. Zagrozone moga by¢ nasze emisje na
rynkach zagranicznych.
m Moze wigc Polska nie powinna kontynuowac poli-
tyki emitowania swoich euroobligacji za wszelka ce-
ne przy tak niekorzystnych warunkach rynkowych?

—To zalezy od tego, w jaki sposéb podchodzimy do
kursu ztotego. Jezeli uznamy, ze euro po 4,70 z} to jest
zbyt drogo, a kurs realny jest gdzies w poblizu 4 zt za
euro — to nawet jesli zaptacimy za emisje euroobliga-
cji wyzsza premie, tzw. spread, na samym kursie za-
robimy kilkanascie procent. Ale to jest dziatanie ryzy-
kowne, bo w przyszlosci moze by¢ jeszcze gorzej. To
bedzie zaleze¢ m.in. od tego, czy nasza polityka go-
spodarcza bedzie rozsadna, czy nie.

150-155 mid zi?

ale to jest rynek.m

u Czy nie bedzie problemu, zeby zaspokoi¢ potrze-
by pozyczkowe brutto w tym roku, oceniane na

— Z tytulu samego rolowania dtugu trzeba wyemi-
towac obligacje na okoto 90 mld zt. Potrzeby pozycz-
kowe netto — czyli koniecznos$c sprzedania nowych ob-
ligacji, by sfinansowac nimi jakies wydatki — to w tej
chwili okoto 40 mld z}. Dodatkowe 25 mld zt to za-
pewne jakas rezerwa Ministerstwa Finanséw, by¢ mo-
Ze np. na splate bonéw skarbowych o zapadalnosci
krétszej niz rok albo zaktadka na wypadek zwieksze-
nia deficytu. Nieporozumieniem jest mowienie, ze te
155 mld zt bedziemy pozyczaé za granicg — a takie
opinie mozna bylo uslyszec. Trzeba sie wyrazac pre-
cyzyjnie. Dobrze, ze rynek z takimi wypowiedziami
obszedt sie taskawie.

Najwazniejsze sa nasze potrzeby netto. Czy one
beda finansowane za granica, czy w kraju - to juz in-
na sprawa. Ale nie sadze, zeby nasze instytucje fi-
nansowe chcialy wyrzucic ze swojego portfela bez-
pieczne aktywa. Oczywiscie moze nastapi¢ wzrost
premii za ryzyko — rentownosci moga by¢ wyzsze —

Rozmawiat MAREK CHADZYNSKI

KONIUNKTURA GOSPODARCZA | Wskaznik wyprzedzajacy

W drugiej polowie roku mozliwe oznaki ozywienia gospodarki

Wskaznik informujacy

z wyprzedzeniem o przysztych
tendencjach w gospodarce
nieznacznie wzrost w stosunku
do swych wartosci sprzed
miesigca.

Kolejne miesigce moga
przynies¢ ponowne po-
glebienie spadkow, jednak nie
powinny one trwac dtuzej niz
pot roku. W drugiej potowie
roku mozna liczy¢ na zwiastu-
ny ozywienia gospodarki.
Przedsiebiorstwa dostosowu-
ja sie do pogarszajacych sie
perspektyw gospodarki.

W styczniu - co jest najbar-
dziej optymistyczne — przesta-
ty sie kurczy¢ portfele zamo-
wien w przedsiebiorstwach
produkeyjnych. Dotyczy to
w nieco wiekszym stopniu za-
moéwien kierowanych do ro-
dzimych odbiorcéw, w nieco
mniejszym zamoéwien prze-
znaczonych na eksport.

W ogarnietej recesjq Europie
odbiorcy chetniej siegaja po
tansze towary i ustugi, co
sprzyja polskim eksporterdw.
Poprawa portfela zaméwieni
pochodzacych od odbiorcéw
krajowych swiadczy, ze popyt
krajowy nie zostal jeszcze
znaczaco dotkniety przez kry-
zys gospodarczy. Nie jest jed-
nak pewne, czy ta tendencja
utrzyma sie. W kolejnych mie-
sigcach najprawdopodobniej
przybywac bedzie oséb traca-
cych zatrudnienie. Poniewaz
wydajnos¢ pracy w sektorze
przedsiebiorstw produkeyj-
nych spada od wiosny ubie-
glego roku, przedsiebiorcy be-
da redukowac zatrudnienie.
O dziataniach przystoso-
wawczych do pogarszajacej
sie  koniunktury $wiadczy
ostra redukcja zapasow wyro-
béw gotowych w magazynach
przedsiebiorstw. Przedsiebior-
cy redukuja w ten sposob

koszty ich utrzymywania wo-
bec stabnacego od wielu mie-
siecy popytu.

Pomimo negatywnych in-
formacji zwiazanych ze stra-
tami firm, ktére zaangazowa-
ty sie w opcje walutowe, sytu-
acja finansowa przedsie-
biorstw produkeyjnych ulegta
w styczniu niewielkiej popra-
wie w poréwnaniu z grud-
niem. W dalszym ciagu po-
garszaja sie oceny menedze-
réow firm na temat ogdlnej
kondycji naszej gospodarki.
Oceny te sa ciagle jednak lep-
sze niz w latach 2000-2001,
kiedy swiat i polskg gospo-
darke dotkneta recesja o zde-
cydowanie stabszej sile niz
obecnie.

Tempo wzrostu podazy pie-
nigdza w ujeciu realnym bylo
nieco wolniejsze niz przed
miesigcem, zas  gotowki
w obiegu od trzech miesiecy
nieznacznie ubywa. Wyhamo-

INDEKS KONIUNKTURY
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waniu uleglo réwniez tempo
zaciagania kredytéw przez go-
spodarstwa domowe. Banki
stopniowo zaciesniaja swa po-
lityke kredytowa, choc czynia
to zdecydowanie ostrzej
w stosunku do klientéw kor-
poracyjnych niz w stosunku
do klientéw indywidualnych.

Dynamika przyrostu kredy-
téw konsumpcyjnych raporto-
wana przez NBP moze by¢
obecnie nawet ujemna. Dane
NBP ujmuja bowiem skumulo-
wang warto$¢ zadtuzenia go-
spodarstw domowych. Jesli
wzia¢ pod uwage silnie stab-
nacego zlotego w ostatnim
czasie, co podniosto ztotowa
wartos¢ kredytéw zaciagnie-
tych w obcych walutach, oraz
coraz liczniejsze sygnaly
$wiadczace o zaleganiu kredy-
tobiorcow ze splatq rat kredy-
towych, to mozna przypusz-
czac, ze tempo zadluzania sie
gospodarstw domowych z ty-
tutu kredytéw jest obecnie
zdecydowanie stabsze.m

= MARIA DROZDOWICZ
Bureau for Investments and
Economic Cycles

Wiecej: www.biec.org
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BANKI | Kredyty dla firm

Bank skredytuje dewelopera i klienta, ktory kupi od niego lokal

Banki pozyczaja deweloperowi
pienigdze na inwestycje
mieszkaniowa, a pozniej
utatwiaja osobom fizycznym
uzyskanie kredytu na kupno
mieszkania z tej inwestycji.

ROMAN GRZYB
roman.grzyb@infor.pl

redyt udzielony przez
bank deweloperowi wia-

ze sie takze z ulatwieniami
kredytowymi dla osdb, ktére
beda chcialy kupi¢ mieszkanie
z tej inwestycji. Bank uzyskuje
w ten sposob gwarancje, ze
mieszkania bedg sprzedane
i deweloper sptaci swdj kredyt.
— Chodzi nam o to, by banki
przeznaczaly niewielkie srod-
ki, jakie teraz maja na kredyty
hipoteczne, tylko na te budo-
wy, na ktére same udzielity
kredytu. Wtedy zamknie sie
obieg pieniadza, a ludzie, kto-

rzy chca w tej inwestycji kupic
mieszkanie, dostang z banku
kredyt hipoteczny — moéwi
Wojciech Ciurzyniski, prezes
Polnordu.

Duzo wyisze marze

Oczywiscie dotyczy to tylko
tych osob, ktére wykaza sie od-
powiednia zdolnoscig kredyto-
wa. Wiadomo jednak, ze w ta-
kiej sytuacji bank nie bedzie
szukat pretekstu, by odmoéwic
udzielenia kredytu. Mimo ze
nie ma catkowitej blokady na
kredyty dla deweloperdw, to
na pewno sg one jednak zdecy-
dowanie drozsze.

— W ubieglym roku marze
przy kredytach dla dewelope-
réw wynosity 1-1,2 proc., a te-
raz nawet 4 proc. — przyznaje
Iwona Zatuska.

Po zakomnczeniu inwestycji
koszty kredytowania zostang
na pewno wliczone w koszt ca-

FUNDUSZE UE | Program Innowacyjna Gospodarka

Nawet 1 min zt dotacji
na inwestycje w e-biznes

Unijne dotacje na e-biznes
beda najwiekszym przebojem
w pierwszych tym roku
konkursach na wsparcie

ze srodkow UE. Mozna
uzyskac z nich nawet 1 min zt
unijnej dotacji na inwestycje.

MARIUSZ GAWRYCHOWSKI

mariusz.gawrychowski@infor.pl

D zi§ rozpoczyna sie
pierwszy w tym roku
konkurs na unijne dotacje dla
firm. W Polskiej Agencji Roz-
woju Przedsiebiorczosci moz-
na sktadac wnioski o wsparcie
inwestycji w dwdch dziata-
niach w programie Innowa-
cyjna Gospodarka. Chodzi
o cieszace sie duzym powo-
dzeniem Dziatania 4.4 (gran-
ty na wysokoinnowacyjne
projekty) i 8.1 (wsparcie dla
e-biznesu). Do podzialu
w obu tych dziataniach jest
ponad 1 mld zt. Najwiekszym
przebojem pierwszej potowy
tego roku bedg prawdpodob-
nie dotacje na e-biznes.

- Podgladamy, ile aplikacji
przygotowuja przedsiebiorcy
w generatorze wnioskow.
Wyglada na to, ze wplynie
ich bardzo duzo w Dzialaniu
8.1 - méwi GP Anna Bobka,
dyrektor regionalnej instytu-
¢ji finansujacej przy Gérno-
Slaskiej Agencji Rozwoju
Przedsiebiorczosci.

Naboér wnioskéw raczej nie
zakonczy sie juz pierwszego
dnia, ale firmy, ktdre nie zda-
za ztozy¢ aplikacji w tym ty-
godniu, moga pozegnac sie
Z Szansg na unijne wsparcie.

Duze zainteresowanie do-
tacjami na e-biznes bierze sie
nie tylko z popularnosci tej
formy prowadzenia dziatalno-
$ci gospodarczej, ale takze z
wysokosci i stosunkowej ta-
twosci w uzyskaniu grantu.

- Przedsiebiorca moze li-
czy¢ nawet na zwrot 85 proc.
poniesionych wydatkéw, nie
wiecej niz 1 mln zt - podkresla
Magdalena Czyzewska z firmy
doradczej PNO Consultants.

Anna Bobka zwraca uwage
na prostg forme wniosku. Nie
trzeba dotaczac do niego biz-

nesplanu, a wszystkie wyma-
gane zalgczniki nalezy dostar-
czy¢ przed podpisaniem umo-
wy o przyznaniu dotacji. To
powoduje, ze o wsparcie mo-
g3 ubiegad sie firmy w fazie
zaktadania (dotacja nie moze
trafi¢ do przedsiebiorcy, ktéry
istnieje dluzej niz dwa lata).
Natomiast sam wniosek moz-
na wypehic w kilka dni.
Jedynym sztywnym kryte-
rium jest wymdg realizacji
e-ustug. Zrozumienie tego,
czym jest e-ustuga, sprawia

jeszcze trudnosci przedsie-

biorcom, tak wiec nalezy sie
podziewad, ze z tego powodu
cze$¢ wnioskéw odpadnie
z konkursu.

- Przykltadowym projek-
tem, ktére moga uzyskac
wsparcie, jest wirtualna
szkota jezykéw obcych na-
uczajaca metoda e-learning,
lokalizatory internetowe, po-
réwnywarki cenowe, portale
umozliwiajace  wrzucanie
réznych tresci i pobieranie
filméw czy muzyki — mowi
Magdalena Czyzewska.

Na dotacje natomiast nie
maja szansy e-sklepy.

Mniejszym zainteresowa-
niem niz w ubieglym roku be-
dzie sie cieszylo Dziatanie
4.4. Wynika to z tego, ze
w czasach spowolnienia go-
spodarczego firmy niechetnie
chcg realizowad duze inwe-
stycje. Tymczasem, by mdc
starac sie o grant w tym dzia-
faniu, wartos$¢ projektu musi
by¢ wigksza niz 8 mln zt.

W przyszly poniedziatek
PARP rozpocznie nabdr
wnioskéw w dwoch kolej-
nych konkursach skierowa-
nych do przedsiebiorcow.
Wsparcie bedzie mozna uzy-
ska¢ na prowadzenie badan
naukowych oraz informaty-
zacje dziatalnosci firmy.m

PisaliSmy o tym
B Konkurs o dotacje trwat...
— GP nr 34/2009

www.gazetaprawna.pl/archiwum

Wiecej: www.parp.gov.pl

tej inwestycji i ostatecznie za-
placi je kupujacy.

Nie jest prawda, ze w obec-
nej sytuacji wszystkie banki
odmawiaja finansowania bu-
downictwa mieszkaniowego.

- W dalszym ciaggu mamy
firmy deweloperskie, ktére
kredytujemy — mowi Izabela
Swiderek-Kowalczyk z PKO BP.

To samo mozna uslyszec
w niemal wszystkich bankach.

- Ciagle kredytujemy i be-
dziemy kredytowac takie fir-
my, ktére oceniamy jako wia-
rygodne, a ich inwestycje ja-
ko bezpieczne — méwi Mag-
dalena Zatubska-Krol z banku
Pekao.

Wedtug ekspertow sa jednak
banki, ktére catkowicie zrezy-
gnowaly z finansowania dewe-
loperéw.

— Tak zrobily Fortis Bank,
Kredyt Bank i Millennium, ale
wiekszo$¢ nadal finansuje

budownictwo mieszkaniowe
— twierdzi Iwona Zatuska, pre-
zes Upper Finance.

Ktory bank da kredyt

Zdaniem ekspertéw dewelo-
perzy nadal moga uzyskac kre-
dyt na inwestycje mieszkanio-
wa w PKO BP, Nordei, DnB
Nord, Banku BPH, Pekao, BZ
WBK, BGZ i w Banku Ochrony
Srodowiska.

Jest jednak prawda, ze taki
kredyt w tej chwili mozna
uzyskac duzo trudniej. Kazdy
projekt musi by¢ bardzo do-
brze przygotowany i przede
wszystkim cena musi by¢ do-
stosowana do sytuacji na ryn-
ku, czyli gwarantowac popyt
na takie mieszkania. Trudno-
$ci z tym na pewno maja de-
weloperzy, ktérzy kilka mie-
siecy temu bardzo drogo kupi-
li ziemie. Jesli ktos kilka lat
temu kupowat tanie grunty, to

nadal moze liczy¢ na kredyt
w banku.

—0d poczatku roku posredni-
czyliSmy w podpisaniu trzech
uméw kredytowych z dewelope-
rami. W tym miesiacu podpisze-
my kolejne cztery umowy — mo-
wi Iwona Zatuska. Wedtug niej
wsparcie finansowe z banku mo-
ga teraz otrzymac tylko mniejsze
inwestycje mieszkaniowe.

- Banki nie chcg dzisiaj fi-
nansowaé¢ duzych projektow.
Zaden bank nie pozyczy w tej
chwili 150 mln z}, by wybudo-
waé¢ 300-400 mieszkan, bo
nikt tak duzej liczby lokali nie
kupi. Mozna za to uzyskac kre-
dyt na sfinansowanie budyn-
kéw na 50-100 lokali — méwi
Iwona Zatuska.m

KOMENTARZ strona A2

Wiecej: www.gazetaprawna.pl
/nieruchomosci
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Wszystko, co przyszly emeryt wiedzie¢ powinien

Kodeks emerytalny
——mmemmmy W Gazecie Prawnej

czesc 2

pomostowej

GAZETAG PRAWNA

Kodeks
emerytalny

W czwartek 5 marca

I Kto moze skorzysta¢ z emerytury

I Jakie warunki trzeba spetnic,
aby otrzymac rekompensate

I Jak bedg liczone i przyznawane
emerytury z OFE

W srode 4 marca

Kto nadal moze otrzymac wczesniejszg

emeryture

Od czego zalezy wysokos¢

starej emerytury

Jak bedzie obliczana nowa emerytura

Kiedy ZUS przeliczy wysokosc¢

Swiadczenia

Kodeksy dostepne w punktach sprzedazy oraz dla prenumeratorow wersji Premium

www.gazetaprawna.pl
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NOWY ZAWOD | Zdobywanie kwalifikacji

Technicy obshugi samolotow
beda mieli swoja szkole

0d tego roku szkolnego rusza
szkota dla technikow awioniki.
Nauka zawodu bedzie
odptatna. Za czteroletni kurs
stuchacze zapfacq 12 tys. zt.

JAROStAW ORZEL
gp@infor.pl

ynamiczny rozwdj sieci lot-

nisk regionalnych w Polsce
spowodowal, ze rosnie zapotrze-
bowanie na specjalistow do ich
obstugi. W Katowicach zostanie
otwarte pierwsze tego typu,
czteroletnie, dzienne technikum
o specjalizacji technik awionik.
Szkote poprowadzi Zaktad Do-
skonalenia Zawodowego w Ka-
towicach.

W programie nauczania sa
m.in. kursy technicznego jezyka
angielskiego, technologia me-
chaniczna, budowa i obstuga
statkow powietrznych, aerody-
namika i mechanika lotu, elek-
trotechnika i awionika. Ucznio-
wie beda tez mieli do dyspozycji
laboratorium elektrotechniki,
elektroniki analogowej i cyfro-
wej, pracownie awioniki, auto-
matyki oraz wyposazenia elek-
trycznego i elektronicznego.

Stuchacze beda tez przygoto-
wani do matury z matematyki

i fizyki na poziomie rozszerzo-
nym, a w trakcie nauki beda od-
bywaé¢ praktyki zawodowe
w Aeroklubie Slaskim, w Sla-
skiej Wyzszej Szkole Zarzadza-
nia im. Gen. Zietka oraz na Poli-
technice Rzeszowskiej. Zajecia
praktyczne i praktyki zawodowe
odbywac sie beda w katowickim
Aeroklubie, na terenie lotniska
w Pyrzowicach, w Rzeszowskiej
Dolinie Lotniczej oraz w zakta-
dach przemystu lotniczego zlo-
kalizowanych w Bielsku-Biatej
i innych zaktadach produkeji
okotolotniczej.

Ksztalcenie bedzie sie odby-
wato w formie dziennej oraz
w ramach obozéw naukowych.
Czesne dla 0s6b rozpoczynaja-
cych ksztalcenie w roku szkol-
nym 2009/ 2010 wynosi 300 z}
miesiecznie (platne przez okres
10 miesiecy w roku szkolnym)
przez cztery lata nauki.

Technicy awioniki sg poszuki-
waniu na rynku pracy. Moga za-
trudniac sie w zaktadach projek-
towych i produkeyjnych prze-
myshu lotniczego, stuzbach tech-
nicznych lotnictwa wojskowego,
organizacjach obstugowych lot-
nictwa cywilnego, zaktadach
produkgji i ustug okotolotni-
czych.m

PIK O NOWYCH ZAWODACH

W cyklu pisalismy juz m.in. o: projektantach i testerach gier kompu-
terowych, tajemniczych klientach, guwernantkach, architektach
Swiatfa, lobbystach, infobrokerach.

reklama

Naszym klientem jest prestizowy holding medialny.
W zwigzku z dalszg ekspansjg na polskim rynku
Internetowym poszukuje on wybitnej osoby na stanowisko:

DYREKTOR REKLAMY

RAPORT PIK | Wynagrodzenia w kryzysie

Tylko 3 proc. firm planuje

ograniczenie podstawowych pens;ji

Pracownicy, ktorzy zachowaja
w tym roku prace, beda
zarabiac na dotychczasowym,
a nawet wyzszym poziomie —
wynika z najnowszych
ogolnopolskich badan
ptacowych.

KATARZYNA BARTMAN

katarzyna.bartman@infor.pl

téwny Urzad Statystycz-

ny, krakowska firma Se-
dlak & Sedlak oraz warszaw-
ska firma doradcza Deloitte
przeprowadzily w styczniu
ilutym 2009 r. niezaleznie ba-
dania ptacowe w polskich fir-
mach. Laczy je wspdlny wnio-
sek: pracodawcy beda starac¢
sie utrzymac ptace na dotych-
czasowym poziomie, ale kosz-
tem redukcji zatrudnienia.
A to oznacza, Ze pracownicy,
ktérzy zachowaja swoje posa-
dy, moga zarobi¢ wiecej niz
dotychczas.

Ptace w gore i w dot

Powody do radosci maja
szczegolnie zatrudnieni
w transporcie wodnym. Ich
place w stosunku do stycznia
2008 r. wzrosty w styczniu
2009 r. az o 20 proc. O 1/10
wzrosly tez przecietne zarob-
ki 0s6b zatrudnionych na ryn-
ku nieruchomosci i w handlu
hurtowym. O blisko 8 proc.
wiecej zarabiaja pracownicy
sektora nieruchomosci. Nie-
znacznie w dét - bo o 1 do
2 proc. spadly za to place
w przemysle samochodowym

oraz poligrafii. Zdaniem eks-
pertéw polityka ptacowa firm
jestracjonalna, a przez to tak-
ze dos¢ przewidywalna.

— Przedsiebiorcy nie moga
obnizy¢ wszystkim ptac po
réwno, bo straca przy tej ope-
racji zaufanie kluczowych
pracownikow. Dlatego naj-
wieksze koszty spowolnienia
odczuja szeregowi oraz ze-
wnetrzni pracownicy, w tym
z agencji pracy tymczasowej
lub sezonowi — uwaza Artur
Kazmierczak, dyrektor w ze-
spole zarzadzania
kapitatem ludzkim
Deloitte.

Zdaniem eksperta
niewielki spadek ptac
w sektorze motoryza-
cyjnym czy przemysle
skorzanym i drewnia-
nym wynika ze spad-

sektorach.

— Konsumenci od-
mawiaja sobie zaku-
pu nowego samochodu czy
mebli, ale za to coraz czesciej
zaczynajg sie pocieszac,
w zwigzku z tym branza wy-
robéw cukierniczych czy alko-
holowych moze mie¢ w naj-
blizszym okresie powody do
zadowolenia — podaje przy-
ktady Artur Kazmierczak.

Ptace zasadnicze bez zmian
Sposréd ponad 200 polskich
firm bioracych udziat w bada-
niu Deloitte podwyzki planuje
ograniczac tylko co trzecia. To
najczestsza recepta na pogar-

nd firm nie zamierza
ku zaméwien w tych redukowaé premii

szajaca  sie  koniunkture
w przedsiebiorstwach. Blisko
1/3 planuje tez oszczednosci
na rozwoju swoich pracowni-
kéw, a co piata zwolnienia pra-
cownikéw. Jedynie 3 proc. pra-
codawcow zapowiada ciecia
plac zasadniczych. Co ciekawe,
takie deklaracje skladaja
przedstawiciele zaréwno sek-
toréw dotknietych recesja, jak

i dobrze prosperujacych.
Podobne wskazniki wyszty
réwniez w XVII Ogdlnobran-
zowym Raporcie Placowym
przeprowadzonym
przez firme Sedlak
& Sedlak. Okazuje
ze wiekszosé¢

sie,
firm (84 proc.) nie

planuje zawieszenia
wyplaty jakiegokol-
wiek sktadnika wy-
nagrodzenia.  Co
dziesiata planuje za-
wiesi¢ co najmniej
jeden za sktadnikéw
wynagrodzenia, ale
w pierwszej kolejnosci szuka
oszczednosci w innych obsza-
rach dziatalnosci.

Zapytano tez firmy o to, czy
planujac podwyzki wynagro-
dzen na 2009 rok, uwzgledni-
ty zmiane sytuacji na rynku.
Tylko co trzecia odpowiedzia-
ta twierdzaco. Sposréd nich
najwiecej  przedsiebiorstw
zdecydowalo sie na obnizenie
planowanych podwyzek
o okoto 2-3 pkt proc. na po-
szczegolnych szczeblach za-
rzadzania w stosunku do pier-
wotnych zalozen.

proc.

— Respondenci wskazujg
jednak na mozliwos¢ dalszej
korekty w zaleznosci od roz-
woju sytuacji — zaznacza Ra-
dostaw Sieczka, menedzer
z dzialu analiz wynagrodzen
Sedlak & Sedlak.

Komu po premii

W badaniu Sedlak & Sedlak
poruszona zostata tez kwestia
ewentualnego zmniejszenia
srodkéw przeznaczanych na
premie dla pracownikéw.
Wiekszos¢ firm, bo az 81,9
proc., nie planuje tu zadnych
redukeji. Wielu respondentéw
wskazato réwnoczesnie, Ze pre-
mie sa powiazane z wynikami,
a wiec nie zostana wyptacone,
jezeli firma nie wypracuje zy-
skow. Tak skonstruowany me-
chanizm nie wymaga dodatko-
wego obnizania srodkdw prze-
znaczonych na wyplate premii.

Artur Kazmierczak z Deloit-
te uwaza natomiast, ze me-
chanizm premiowy moze by¢
doskonala receptg na tago-
dzenie skutkéw spowolnienia
gospodarczego.

- Kryzys jest doskonalg
okazja do wprowadzenia
w Polsce na wiekszg skale sys-
temu premiowego i zamienie-
nia czesci wynagrodzenia sta-
tego pracownikéw na bardziej
elastyczne — méwi Artur Kaz-
mierczak.

Uwaza, ze takim zabie-
giem moga zostac objeci nie
tylko szeregowi pracownicy,
ale gléwnie cztonkowie za-
rzadéw.m

Teksty opublikowane w tym cyklu sa dostepne pod adresem

ON-LINE

Glowny portal grupy
nr ref. DRInternet

Praca i kariera:

www.gazetaprawna.pl/praca_kariera

Jesli chcesz podzieli¢ sie¢ z nami swoimi do$wiadczeniami,

napisz: praca.kariera@infor.pl

Do zadan wybranej osoby naleze¢ bedzie stworzenie
silnego centrum reklamy on-line posiadajacego wachlarz

TRZY PYTANIA DO...

ofert nalezacych do grupy oraz kreujacych nowe produkty,
wykorzystujace efekt synergii: stworzenie wewnetrznego
Centrum Brokerskiego dla holdingu. Budowa relacji z
dotychczasowymi oraz nowymi klientami grupy.

Wymagania:

* 5 lat doswiadczenia na pokrewnym stanowisku,
preferowane doswiadczenie w dziale agencyjnym
reklamy on-line

* znajomo$¢ rynku agencji reklamowych oraz
rozbudowane, dobre relacje na tym rynku

* umiejetnosci prezentaciji oferty oraz negocjacji ofert na
powazne kontrakty roczne i umowy ramowe

* rozumienie Internetu, biznesu e-commerce

* przedsiebiorczosc¢

* zdolnosci negocjacyjne i komunikacyjne

* asertywnos$c i zdolnosé przekonywania do swych racji

¢ jasne formutowanie celow i konsekwencja w ich realizacji

Odpowiedniej osobie oferujemy:
e atrakcyjne i konkurencyjne warunki zatrudnienia
* samodzielng prace i rozwoj zawodowy

Prosimy o przestanie w ciggu 10 dni oferty (mile widziane
zdjecie) wraz z podaniem numeru referencyjnego na
ponizszy adres

klient456@infor.pl
wraz z klauzulg:
+Wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych
zawartych w mojej ofercie pracy dla potrzeb niezbednych do
realizacji procesu rekrutacji zgodnie z ustawg, z dn. 29.08.1997
r. o ochronie danych osobowych, Dz.U. z 2002 nr 101. poz. 926
z pOZniejszymi zmianami)

Uprzejmie informujemy, iz odpowiemy tylko
na wybrane oferty

WALDEMARA STAWSKIEGO

wiceprzewodniczacego Miedzyzaktadowej Organizacji Zwigzkowej NSZZ Solidarno$é Pracownikow Telekomunikacji

W TP prace straci ponad 2 tys. os0b

B Czy w TP beda zwolnienia?

- Zwiazki zawodowe podpi-
saly z zarzadem TP umowe spo-
teczna na lata 2009-2011, kto-
ra przewiduje, ze redukcja za-
trudnienia w 2009 roku nie
obejmie wiecej niz 2,3 tys. za-
trudnionych oséb. Beda to
w pierwszej kolejnosci odejscia
w trybie porozumienia stron.
Do 27 marca tego roku pracow-
nicy TP beda mogli sktadac
whnioski o dobrowolne odejscie.
Zwolnienia wiaza sie nie tylko
z kryzysem gospodarczym,
w zwiazku z ktérym zmniejsza
sie zapotrzebowanie na ustugi
telekomunikacyjne, wobec cze-
go czes¢ klientéw odchodzi, ale
takze ze spadkiem przychodow
spowodowanym  decyzjami
Urzedu Komunikacji Elektro-
nicznej (UKE), ktory nie uznat
kosztéw przedstawionych
przez TP, a zatwierdzonych
przez zewnetrznego audytora.
UKE chce narzucic¢ na operato-
ra obowiazek tzw. funkcjonal-
nej separacji, tzn. wydzielenia
czesci hurtowej do wyodreb-

nionej jednostki. Operacja ta
bedzie kosztowata TP okoto
750 mln zt.
W Jakich dziatéw nie obejma
zwolnienia?

— Zwiazanych ze sprzedaza
ustug. Natomiast na pewno
zwolnienia dotkna m.in. te
dziaty, w ktérych istnieje moz-
liwos¢ automatyzacji pracy po-
przez zastosowanie nowych
narzedzi informatycznych, co
w konsekwencji spowoduje
mniejsze zapotrzebowanie na
pracownikow. Dlatego propo-
zycja dobrowolnych odejs¢ do-
tyczy¢ bedzie gléwnie osob,
ktére pelnia funkcje technicz-
ne i wsparcia. Poza tym w po-
rozumieniu z zarzadem TP
ustalilismy, ze w przypadku
nowych rekrutacji w pierwszej
kolejnosci maja by¢ zatrudnia-
ni zwalniani pracownicy odpo-
wiednio przeszkoleni, a rekru-
tacja zewnetrzna bedzie prze-
prowadzana tylko wtedy, gdy
wakatéw nie bedzie mozna ob-
sadzi¢ droga rekrutacji we-
wnetrznej.

M Co TP oferuje zwalnianym pra-
cownikom?

- Wedlug wstepnych wyli-
czen S$rednia wysokos¢ od-
praw dla pracownikdéw wynie-
sie 47 tys. zt. Wigze sie to
z tym, ze nasz uktad zbiorowy
pracy przewiduje wyzsze od-
prawy w przypadku zwolnien
z przyczyn niedotyczacych
pracownikow, niz przewiduje
to kodeks pracy. Uzyskalismy
zwiekszenie odprawy o 9 tys.
zt dla pracownikéw odchodza-
cych w trybie porozumienia
stron. A pracownicy z co naj-
mniej 20-letnim stazem,
oprocz odprawy wynikajacej
z ukladu zbiorowego pracy
i dodatku, otrzymaja dodatko-
wo 16 tys. zI. W nowej umowie
spotecznej uwzgledniony jest
tez korzystniejszy sposéb li-
czenia stazu pracy. Bedzie li-
czony na dzien zwolnienia,
a nie jak dotad na dzien 31
grudnia roku poprzedzajacego
zwolnienie.m

Rozmawiata
KATARZYNA WISNIEWSKA
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SZKOLENIA | Przeglad ofert

Firmy staraja sie o unijne srodki na szkolenia

Trudny poczatek roku
przezywaja firmy szkoleniowe.
Licza jednak na wzrost
zamowien na szkolenia

z zakresu zarzadzania firmg

w czasach recesji.

JAROStAW ORZEL
gp@infor.pl

Wréienie z fuséw - takie-
go okreslenia uzywa An-
drzej Lech, szef firmy szkole-
niowej Warszawskiego Instytu-
tu Bankowosci (WIB) pytany
o zamoOwienia na najblizsze
miesigce.

- Trudno jest dzi$ cokolwiek
zaplanowac. Z rozméw z klien-
tami wynika, ze ich plany nie
siegaja dalej niz na miesiac
—mowi Andrzej Lech.

Dodaje, ze poczatek roku jest
dla wiekszosci polskich firm
szkoleniowych bardzo staby,
szczegblnie w poréwnaniu
z koricem 2008, kiedy firmy za-
mawiaty bardzo duzo, chcac
jak najszybciej wykorzystac
$rodki, zanim zarzady zaczng
cig¢ wydatki.

— Teraz rynek praktycznie sie
zatrzymat. Firmy wprowadzaja
ciecia. Obcinaja najpierw te
wydatki, ktore nie sg niezbed-
ne do biezacego funkcjonowa-
nia. Oczywiscie nie mozna sie
temu dziwid, ale to polityka, kto-
ra ma bardzo krétkie nogi
—uwaza Andrzej Lech.

Farmacja i producenci zywnosci

Jak informuja szefowie firm
szkoleniowych, czes¢ klientéw
wstrzymata zaméwienia, czes$¢

OPINIA

prezes EduBroker

je ograniczyta (o ok. 20-30
proc.), ale sa i takie, ktdre nie
podejmuja zadnych ruchéw
w tym zakresie.

- Na przyktad firmy farma-
ceutyczne, ktorych sytuacja jest
stabilna, czy producenci zywno-
$ci, z ktorych czes¢ oferujaca
tarisze towary moze wrecz obec-
nie przezywa¢ wzrost — mowi
Aleksander Drzewiecki, prezes
House of Skills i cztonek jednej
z komisji Polskiej Izby Firm
Szkoleniowych.

Dodaje jednak, ze to, jak
naprawde zachowa sie ry-
nek, bedzie mozna ocenié
dopiero za trzy, do szesciu
miesiecy.

Na dzi$ mozna przewidziec,
jakie szkolenia moga cieszy¢ sie

INGA TYMINSKA

Z oceng rynku szkoleniowego czekamy na koniec | kwarta-
tu. Poczatek roku z reguly nie obfituje w duza liczbe zapy-
tan. Wynika to z tego, ze wiasnie wtedy podejmowane sg
decyzje dotyczace budzetu oraz powstaja plany szkolenio-
we. Dziaty HR méwig o zmniejszeniu budzetéw na ten rok.
Dotyczy to zwlaszcza branzy finansowej, budowlanej i pro-
dukeyjnej (ale tez nie wszystkich sektorow).

Alternatywa dla firm moga okazac sie fundusze unijne.
Wiele przedsiebiorstw wiasnie w nich upatruje szansy.
Czesci juz udato sie pozyskac srodki finansowe z Europej-
skiego Funduszu Spotecznego. Inne bedg probowaty skfa-
dac wnioski w kolejnych terminach. Kryzys gospodarczy
¥ generuje nowe tematy szkolen. W tej chwili duze zapo-
trzebowanie zauwazamy w takich tematach, jak: trudne
rozmowy z pracownikami czy rozwigzywanie uméw

0 prace. Spodziewamy sie wzrostu zapytan o szkolenia

z zakresu zarzadzania w sytuadji kryzysu, strategicznego
zarzadzania kosztami zakup6w, poprawy kondyqji finan-
sowej firmy. Firmy szkoleniowe sg tez zdecydowanie bar-
dziej otwarte na negocjacje cenowe niz wezesniej.

wiekszym  zainteresowaniem
w czasie kryzysu.

Outplacement i recesja

- Z pewnoscia wzro$nie zainte-
resowanie na szkolenia zwigzane
z outplacementem czy na progra-
my certyfikujace, np. na doradcéw
finansowych, bo zdobycie samo-
dzielnych kwalifikacji moze by¢ do-
bra propozycja dla osob, ktdre be-
da szukad¢ nowych mozliwosci za-
wodowych —wylicza Andrzej Lech.

Dodaje, ze moze wrosnac tez
zapotrzebowanie na szkolenia
miekkie, zwiazane z radzeniem
sobie na rynku pracy oséb od-
chodzacych z pracy czy chca-
cych sie przekwalifikowad.

Aleksander Drzewiecki uwaza
zkolei, Ze najblizsze miesigce beda

przede wszystkim okresem trud-
nych decyzji, dlatego wérdéd mene-
dzeréw wzrosnie najpewniej zain-
teresowanie wiedza na temat za-
rzadzania firmg w okresie recesji.

— Przez ostatnie lata szkolili-
$my raczej, jak zarzadzac
w okresie wzrostu gospodar-
czego, a hie w czasie ogranicza-
nia rynku, teraz bedzie sie to
zmienia¢ — méwi Aleksander
Drzewiecki.

Jego zdaniem w najblizszych
miesigcach wzrosnie tez popyt
na szkolenia zwigzane z przy-
wodztwem w trudnych cza-
sach, zarzadzaniem zmianami
w firmie.

- Z drugiej strony firmy beda
sie tez staraly dazy¢ do zwiek-
szenia sprzedazy, stad powodze-
niem mogg sie cieszy¢ kursy
zwigzane z innowacyjnymi tech-
nikami sprzedazy, efektywno-
$cig i produktywnoscig — dodaje
Aleksander Drzewiecki.

Coaching za drogi

Z badan przeprowadzonych
niedawno przez firme Delta Tra-
ining wynika, ze wiekszos¢ me-
nedzeréw HR w zwiazku z kryzy-
sem ograniczy w pierwszej kolej-
nosci wydatki na coaching. Na
pytanie, z jakich szkolen zrezy-
gnujesz w zwiazku z cieciem bu-
dzetéw, az 40 proc. ankietowa-
nych wskazalo wiasnie coaching.

Wiekszo$¢ firm stara sie tez
nie ogranicza¢ do standardo-
wych produktéw, ale zaprasza
firmy, ktére borykaja sie z pro-
blemami, do wspdtpracy przy
opracowywaniu szkolen specjal-
nie zaprojektowanych do po-

ZATRUDNIENIE | Branza turystyczna

Biura podrozy moga zwalniac¢ pracownikow

W ankietach Polskiej Izby
Turystyki pojawiajq sie sygnaty,
ze branza nie uniknie zwolnien.
Najbardziej zagrozone redukcjami
sq mate biura podrozy,
utrzymujace si¢ z posrednictwa,

i te, ktore zainwestowaty w opcje
walutowe.

MALGORZATA PIETKIEWICZ
gp@infor.pl

US szacuje, ze do Il kwar-
tatu tego roku nawet o po-
fowe moze zmniejszy¢ sie liczba
gospodarstw domowych, ktére
skorzystaja z roznych form wy-
poczynku. Dotychczas na urlopy
regularnie wyjezdzato 40 proc.
polskich rodzin.
- Bedzie ciezko, ale jakos sie
obronimy — uwaza Jézef Rataj-
ski z Polskiej Izby Turystyki.

Prognozy dla branzy

- Jak na razie mozemy mo-
wic tylko o obserwacjach, bo
sezon zimowy jeszcze trwa —
zaznacza prezes zarzadu Insty-
tutu Turystyki dr Krzysztof L.o-
pacinski.

Dodaje, ze wprawdzie turysci
tej zimy dopisali, ale juz widac,
ze z turystyki wyjazdowej rezy-
gnujg Srednio i stabiej sytuowa-
ni Polacy.

A to oni gtéwnie wyjezdzali
na Stowacje. Teraz niepewnosc¢
na rynku pracy i drogie euro za-
trzymato ich w kraju. Stowakom
nie pomogly nawet mniejsze ob-
cigzenia podatkowe za ushugi

baz noclegowych. O wiele lepiej
bylo w te ferie zimowe w Zako-
panem, ale, jak zaznacza Jozef
Ratajski, wiceprezes Polskiej
Izby Turystyki, za wczesnie jest
na optymizm, bo jak méwi, pro-
gnozy nie naleza do wesotych.

—Juz teraz w skali catego kra-
ju daje sie zauwazy¢ spadek ob-
rotbw w branzy hotelarskiej
o0 10-15 procent. Modne, gor-
skie miejscowos$ci wypoczynko-
we i czas ferii zimowych to osob-
ny segment rynku, ktéry nie da-
je realnego obrazu sytuacji — wy-
jasnia Jozef Ratajski.

Polska Izba Turystyki posta-
nowita zbada¢ sytuacje na ryn-
ku. Do czlonkdw Izby rozesta-
no anonimowo ankiety z pyta-
niami: jak bezposrednio od-
czuwasz skutki kryzysu, czy
planujesz zwolnienia pracow-
nikéw, czy masz problem
z kredytem itp.? A sytuacja
musi by¢ niepokojaca, skoro
w 17-letniej historii Izba prze-
prowadza dopiero po raz dru-
gi tego typu badania.

— Wyniki ankiety beda zna-
ne juz na poczatku marca, ale
juz spltywajace odpowiedzi nie
napawajq optymizmem. Gene-
ralnie spadty obroty w biurach
podrozy obstugujacych peten
sezon letni, tu wezasy wyku-
puje sie wlasnie teraz w stycz-
niu i lutym - moéwi Jézef Ra-
tajski.

Turysci beda czekac do ostat-
niej chwili z podjeciem decyzji
o wakacjach.

—Przypuszczamy, ze 2009 be-
dzie rokiem ofert last minute —
mowi Jozef Ratajski.

Biura a opcje walutowe

—Nie mozemy udawac, ze nie
ma bezrobocia, wskazniki GUS
mowia, ze przekroczyto ono 10
proc., a to oznacza péttora mi-
liona bezrobotnych, ktérzy nie
skorzystaja z ustug naszej bran-
7y —wylicza Jozef Ratajski.

Obecnie duzym problemem
biur podrézy — podobnie jak
w innych dziedzinach gospodar-
ki — sg opcje walutowe, w ktére
weszli touroperatorzy, oraz
wstrzymanie inwestycji budow-
lanych w zwigzku z kryzysem na
rynku kredytow.

Z ankiet naptywajacych do
PIT wynika, ze jest zastdj. Poten-
cjalni turysci czekaja, co sie wy-
darzy na rynku pracy i ptacy,
a z nimi czeka cata branza. Ten
zastdj potrwa do dtugiego week-
endu majowego.

— Wtedy okaze sie, jak sprze-
data sie kompleksowo zima
i jak bedzie wygladato lato. Ile
wycieczek i wezaséw zostato
naprawde sprzedanych, a ile
bedzie w ofercie last minute —
mowi Ratajski.

Zwolnienia nieuniknione

Jednak w ankietach PIT poja-
wiajq sie pierwsze glosy, ze i ta
branza nie uniknie zwolnien.
Najbardziej zagrozone sa mate
biura podrdzy, ktdre utrzymuja
sie z posrednictwa.

— Maja najmniejsze szanse
utrzymania sie. Juz teraz wiemy,
ze niektorzy agenci rezygnujg
z prowizji, ktéra dostawali od
touroperatora, byle pozosta¢ na
rynku i utrzymac klienta, ale jak
dhugo mozna tak prosperowac,
a w dodatku jest to niezgodne
z przepisami — wskazuje Jozef
Ratajski.

Zamknieciem zagrozone sa
takze mate biura podrézy, ktére
same organizowaly wycieczki
i wezasy. One majg minimalne
szanse na negocjacje cen nocle-
gowych przyktadowo na Cyprze,
Majorce czy w Gregji.

—Ci, co zakupili opcje waluto-
we, stracg najwiecej, zwlaszcza
jesli sprzedali cze$¢ oferty po
starej cenie, a latem beda ptacic
po nowych kursach — wyjasnia
Krzysztof Lopaciriski.

Upadng tez rodzinne firmy

Jak wskazujq eksperci, na
wiosne tego roku wraz z rozwo-
jem sytuacji gospodarczej zdecy-
duja sie losy rynku turystyki lo-
kalnej. Jesli do tego czasu nic sie
nie zmieni w Europie, to bedzie
bardzo zle. Przede wszystkim
upadnie turystyka wypadowa.
Kurorty, modne miejscowosci,
duze miasta jak Krakéw odczujg
to najbardziej, bo nie bedzie juz
jedno-, trzydniowego naplywu
turystow z Polski i zagranicy, a to
oni w weekendy robili najwiek-
sze obroty. Zagrozone s osrodki
gorskie i nadmorskie oparte na
prywatnej kwaterach.m

trzeb ich sytuacji. Firmy poma-
gaja wiec w przekwalifikowaniu
pracownikéw albo w sktadaniu
aplikacji o fundusze unijne na
tego typu szkolenia.

Zdaniem wiascicieli firm szko-
leniowych spowolnienie gospo-
darcze nie powinno wplyna¢ na
ceny szkolen. Rewolugji cenowej
nie bedzie co najmniej z dwdch
powodéw. Po pierwsze: choc fir-
my zmniejszaja budzety, to nie

zmniejsza sie popyt na szkolenia,
dlatego wzrosnie zainteresowa-
nie dofinansowaniami ich z fun-
duszy UE. Drugi jest taki, ze firmy
w czasie kryzysu nie beda skton-
ne do eksperymentowania.

—Raczej nie skusi ich propo-
zycja kursu za potowe ceny. Be-
da wybiera¢ firme solidng
i sprawdzona, a nie ta najtan-
sza — uwaza Aleksander Drze-
wiecki.m

reklama

biznesowymi.

Wymagania:

Naszym klientem jest prestizowy holding medialny.
W zwigzku z dalszg ekspansjg na polskim rynku
Internetowym poszukuje on wybitnej osoby
na stanowisko:

REDAKTOR NACZELNY
Serwisu Internetowego
nr ref. RNSI

Wybrana osoba bedzie odpowiedzialna za wizualng,
koncepcje serwisu Internetowego w oparciu
o merytoryczny kontent serwiséw specjalistycznych
znajdujacych sie¢ w holdingu. Zarzgdzajac ,ruchem”
na serwisie odpowiadac¢ bedzie za jego wyniki,
promocje 1 reprezentowanie go na zewnagtrz
oraz nawigzywanie wspoitpracy z partnerami

nalezacych do grupy

e-commerce,

* umiejetnosc
macierzowej

* asertywnosc

* wyksztatcenie wyzsze

e min. 3 lata dosSwiadczenia na stanowisku:
Redaktora Serwisu Internetowego

* bieglos¢ w budowie i zarzgdzaniu serwisem
Internetowym w oparciu o zawarto$¢ serwisow

* dos$wiadczenie w kreacji i rozwoju narzedzi

* znajomo$¢ tendenciji na rynku Internetu oraz
rozumienie zasad nim rzgdzacych

* doswiadczenie we wspotpracy z mediami i innymi
podmiotami zewnetrznymi

wspotpracy w

* swoboda w planowaniu ambitnych celéw
i konsekwencja w ich realizacji

* jasne formutowanie planéw, oczekiwan

* kreatywnos¢, elastycznosé

* wysokie zdolnosci komunikacyjne, umiejetnosé
przekonywania do swych racji

Odpowiedniej osobie oferujemy:

strukturze

wraz z klauzula;

zmianami).

* ambitne cele rozwojowe
* atrakcyjne warunki zatrudnienia
* samodzielng prace i rozwoj zawodowy

Prosimy o przestanie w ciggu 10 dni oferty (mile

widziane zdjecie) wraz z podaniem numeru

referencyjnego na ponizszy adres
klient123@infor.pl

~Wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych
osobowych zawartych w mojej ofercie pracy dla
potrzeb niezbednych do realizacji procesu rekrutaciji
zgodnie z ustawag, z dn. 29.08.1997 r. 0 ochronie danych
osobowych, Dz.U. 22002 nr 101. poz. 926 z pdZniejszymi

Uprzejmie informujemy, iz odpowiemy tylko

na wybrane oferty
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GAZ ZIEMNY | Infrastruktura przesytowa

Gazociag przez Baltyk z polskim udzialem bylby tanszy o 1,5 mld euro

Rezygnacja Polski z udziatu
w budowie gazociggu Nord
Stream byfa btedem.
Eksperci przekonuja,

ze dla bezpieczenstwa

i z powodow ekonomicznych
powinnismy wréci¢

do negocjacji.

MICHAL DUSZCZYK
michal.duszczyk@infor.pl

P owstanie Nord Stream,
czyli magistrali gazowej
z Rosji do Niemiec z pominie-
ciem Polski, moze doprowa-
dzi¢ do zmargina-
lizowania znacze-
nia rurociagu ja-
malskiego, gltéwnego zrddia
dostaw gazu do naszego kraju.
Po  wybudowaniu  Nord
Stream Europa uzyska nowy
kierunek dostaw, jednak Pol-
ska nie bedzie miata mozliwo-
$ci z niego korzystac. Eksperci

ANALIZA

apeluja wiec, by jak najszyb-
ciej powréci¢ do negocjacji
w sprawie naszego udziatu
w tym projekcie.

Korzysci czysto gospodarcze

Zdaniem Witolda Michatow-
skiego, zalozyciela i wielolet-
niego prezesa Polskiego Sto-
warzyszenia Budowniczych
Rurociagéw, btedem bylo od-
rzucenie wczesniejszego za-
proszenia do Nord Stream.

— Zamiast blokowac budowe
gazociggu batltyckiego Nord
Stream i stawiac jego budowe
na ostrzu noza, Polska powin-
na uczestniczy¢ w tym projek-
cie. Udzial w nim na zasadach
partnerskich jest w naszym zy-
wotnym interesie — przekonuje.

Wedtug dr. Piotra Syryczyn-
skiego z firmy konsultingowej
Atkins  uczestnictwo Polski
w tym przedsiewzieciu jest uza-
sadnione gléwnie z punktu wi-

dzenia bezpieczeristwa energe-
tycznego. Remigiusz Chlewicki
z Grupy Energetycznej Ernst &
Young twierdzi jednak, ze taki
scenariusz jest mato realny m.in.
ze wzgledow politycznych.

— Polska byla gléwnym
oponentem Nord Stream. Nie
musimy szuka¢ innych alter-
natyw, jesli uda sie zrealizo-
wac gazociag Baltic Pipe, ga-
zoport i transgraniczne pota-
czenie z niemieckim syste-
mem przesylowym - tlu-
maczy.

Jak dodaje, poza tym prace
nad projektem sa bardzo za-
awansowane.

Zdaniem Remigiusza Chle-
wickiego dla Polski proble-
mem mogloby by¢ réwniez
partycypowanie w kosztach in-
westycji, ktora szacuje sie na
7-8 mld euro.

Piotr Syryczynski zapewnia
jednak, ze bytoby to optacalne.

- Wtasnie udziat Polski
w tym projekcie moze znacza-
cg zmniejszy¢ jego koszty. War-
to usias¢ do negocjacji i zapro-
ponowad, zeby ten gazociag
skrecit do Polski, wszedt na lad
koto Pucka i opuscit polskie te-
rytorium koto Goleniowa. Taki
przebieg gazociggu spowoduje,
ze koszt jego budowy spadnie
o ponad 1,5 mld dol. Poza tym
poprowadzenie rury w tym re-
gionie rozwigzatoby problemy
Gaz-Systemu, ktory potrzebuje
kilku miliardéw ztotych na bu-
dowe infrastruktury w péinoc-
nej Polsce — wyjasnia.

Nabucco bez wigkszych szans
Na renegocjowanie udziatu
w Nord Stream szanse mamy
raczej niewielkie. Ministerstwo
Gospodarki podkresla, ze decy-
zje w tym zakresie juz zapadly.
—Nie zajmujemy sie tq spra-
wa. To biznesowe rozwiaza-

nia, ktérymi powinny zajmo-
wac¢ sie  odpowiedzialne
przedsiebiorstwa. Nie moze-
my narzucac takiego czy inne-
go rozwigzania. Jezeli byloby
to ekonomicznie uzasadnione,
to sadze, ze PGNiG czy Gaz-
-System przeprowadzityby od-
powiednie analizy - méwi Ma-
ciej Kaliski, dyrektor Departa-
mentu Ropy i Gazu Minister-
stwa Gospodarki.

PGNIiG postawito jednak na
inny projekt — podlaczenie do
rurociggu Nabucco, ktdry ma
by¢ wybudowany na potudniu
Europy. Wedtug Witolda Mi-
chatowskiego to mato realne
przedsiewziecie.

- Rurociagu nie mozna do-
wolnie przedtuzac. To wymaga
zmian parametréow tloczni,
$rednicy rur, co oczywiscie jest
technicznie wykonalne, ale
w praktyce moze okazac sie
niemozliwe — ostrzega.m

GAZ ZIEMNY W UE
Zapotrzebowanie
Bz g 5@
£5¥| E| £%
2005 | 243 | 5800 | 42%
mid m?
2005 | 6291 gqop | 199
mid m?

7,4 mld euro

kosztowac ma wybudowanie
gazociggu Nord Stream

8,0 mld euro

na tyle szacuje sie koszt budowy
magistrali Nabucco

Zrodto: Gazprom R

GAZETA () PRAWNA

Optymalna propozycja dla firm,

I Prenumerata 2009
W cenie

pocztowych.

prenumeraty  Gazety
powigkszonej tylko 0 10 groszy miesigcznie.
otrzymajg Panstwo dwa dzienniki: Gazete Prawng
i DZIENNIK Polska — Europa — Swiat. A wigc kom-
plet informacji biznesowych oraz wiadomosci
z kraju i ze swiata, a takze wiele dodatkow
przydatnych na co dzien - poswieconych kulturze,
turystyce, aktualno$ciom sportowym itp.*

ktore cenig 0szczednosc.

www.gazetaprawna.pl/prenumerata

Prawnej,

Zamowienia prosimy sktadac w firmach kolporterskich:
RUCH, Garmond, Kolporter, GLM i wybranych urzedach

= DZITgINE

oaTETA
CODIIENNA

SIRERIR. L

azeta Praw
= Gazetg Prawn

szczegoly na www.gazetaprawna.pl/prenumerata

* W ramach prenumeraty PREMIUM otrzymujecie Paristwo
wszystkie dodatki dotgczane do Gazety Prawnej — CD, ksigzki,

segregatory itp.

W ramach prenumeraty STANDARD otrzymujecie Gazete Prawna
bez dodatkow specjalnych — CD, ksigzek, segregatorow itp.

NIERUCHOMOSCI | Rynek powierzchni magazynowych

Ceny gruntow przemystowych
spadna o 20-30 proc.

POWIERZCHNIA MAGAZYNOWA W BUDOWIE (W TYS. MKW.)

Region warszawski
Region poznanski
Region wroctawski
Region Polski centralnej
Region gornoslaski
Region tréjmiejski 0

Region krakowski = 17

Zrédio: Cushman & Wakefield

340
86
147
176
290

MC

Spadek cen dziatek

pod budowe magazynéw

i wiekszy dostep do kredytow
dla inwestorow przywrdci
sprzedaz gruntéw i zwiekszy
liczhe nowych inwestycji.

PATRYCJA OTTO
patrycja.otto@infor.pl

nwestorzy moga spodzie-

wac sie spadkow cen grun-
téw pod budowe magazynow
- wynika z najnowszego ra-
portu firmy Cushman & Wa-
kefield.

- Moga one ulec obnizce
nawet o 20-30 proc. — méwi
Tomasz Olszewski, partner

Cushman & Wakefield, szef

dziatu powierzchni przemy-
stowych i magazynowych.

Zaznacza, ze W ostatnim
czasie ceny gruntéw byly prze-
szacowane. Za dobra dziatke
w okolicach Warszawy trzeba
zaptaci¢ nawet 160 euro za
mkw. Niewiele taniej jest
w Krakowie, gdzie trzeba wy-
da¢ 100 euro za mkw.
W innych regionach, takich
jak Poznan, Wroctaw, 1.6dz,
Tréjmiasto czy Gorny Slask,
ceny wahajg sie na poziomie
60-80 euro za mkw.

— Jesli ceny obnizg sie do
120-130 zt za mkw., mozna
oczekiwac, Ze na Nowo ruszy
sprzedaz na tym rynku. Oczy-
wiscie przy ustabilizowaniu
sie podazy pieniadza — zazna-
cza Tomasz Olszewski.

Obnizki cen s3 mozliwe nie
tylko z powodu zahamowania
zainteresowania ze strony de-
weloperdw.

- Gminy uchwalajg coraz
wiecej planéw zagospodaro-
wania. Swoje tereny wysta-
wiaja na sprzedaz fundusze
inwestycyjne i inwestorzy, kto-
rzy gromadzili ziemie — wyja-
$nia Malwina Walkiewicz
z Cushman & Wakefield.

Jezeli sytuacja sie nie zmie-
ni, to za kilka miesiecy na
rynku zabraknie powierzchni
magazynowej. W tej chwili
w budowie jest ostatni milion
mkw. magazynéw. Ponad po-
towa tej powierzchni jest juz
wynajeta.

Jedna z najnowszych inwe-
stycji jest centrum dystrybu-
cyjne Panattoni Europe w No-
wej Wsi Wroclawskiej. Panat-
toni Park Wroctaw 11, bedzie
miec 60 tys. mkw., a pierwszy
budynek zostanie ukoniczony
w IT kw. 2009 r. Mimo Ze in-
westycja dopiero wystarto-
watla, powierzchnia jest juz
cze$ciowo wynajeta. 10 tys.
mkw. wynajat producent sty-
ropianu i tworzyw sztucz-
nych, Knauf Industries, 5 tys.
mkw. wynajela firma logi-
styczna CJ International.
Z kolei magazyn o wielkosci
51,2 tys. mkw. budowany
przez ProLogis w Bloniu zaj-
mie firma Easytruck nalezaca
do grupy Antalis. Wsrod no-
wych inwestycji jest tez cen-
trum logistyczne o po-
wierzchni 120 tys. mkw. we
Wroclawiu, ktére zrealizuje
Pro-Therm, oraz kompleks
magazynowo-dystrybucyjny
w Krakowie o powierzchni
ponad 28 tys. mkw. — spotki
MK Logistic.m
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OPINIA | Pracownicze programy emerytalne w czasie kryzysu

Pracodawca nie musi likwidowac PPE, zeby obnizyc wydatki

v o)

Pracodawca prowadzacy PPE
w razie kfopotow z ptynnoscia
nie musi likwidowac programu.
Na trudny okres moze zawiesic
optacanie sktadek

lub ograniczy¢ ich wysokosc.

Pracodawcy prowadzacy
pracownicze  programy

emerytalne szukajg sposobow
na ograniczenie swoich kosztow
z tym zwiazanych, bez koniecz-
nosci likwidacji programu. Roz-
wigzaniem jest zawieszenie pro-
gramu badz zwolnienie sie pra-
codawcy od obowiazku nalicza-
nia i odprowadzania sktadek
podstawowych, badz poprzez
czasowe ograniczenie wysoko-
$ci naliczanych sktadek podsta-
wowych. Skorzystanie przez
pracodawce z takiej mozliwosci
bedzie korzystne zaréwno
z punktu widzenia pracodawcy,
ktéry w ten sposéb powstrzyma
sie przez okreslony czas od wy-
datkowania srodkéw na pra-
cowniczy program emerytalny,
jak i z punktu widzenia uczest-
nikéw programu. PPE nie zosta-
nie zlikwidowany, a zatem
w przysztosci nadal bedzie moz-
liwe finansowanie przez praco-
dawce oszczednosci emerytal-
nych uczestnikéw programu.

Pracodawca moze zdecydowa¢

W ramach instytucji zawie-
szenia funkcjonowania progra-
mu mozna wyrozni¢ dwa etapy.
Pierwszy to jednostronne za-
wieszenie odprowadzania skla-
dek podstawowych lub czaso-

we ograniczenie ich wysokosci
przez pracodawce. Drugi to
ewentualne zawarcie porozu-
mienia o zawieszeniu nalicza-
nia i odprowadzania sktadek
podstawowych lub czasowym
ograniczeniu ich wysokosci.
Pracodawca prowadzacy
PPE zawsze posiada mozli-
wo$¢ jednostronnego zawie-
szenia odprowadzania sktadek
podstawowych lub czasowego
ograniczenia ich wysokosci.
W przypadku jednostronnego
zawieszenia naliczania i od-
prowadzania sktadek podsta-
wowych zawieszenie nie moze
przekroczy¢ trzech miesiecy
w okresie obejmujacym 12
miesiecy  kalendarzowych.
Jednostronne zawieszenie od-

prowadzania sktadek podsta-
wyjatkowo
trwac¢ przez sze$¢ miesiecy
w okresie 12 miesiecy kalenda-
rzowych, o ile przewiduja to
postanowienia umowy zakla-
dowej, ktora okresla warunki

wowych moze

realizacji programu.

Skorzystanie z tego rozwia-
zania nastepuje w drodze
pracodawcy
sktadanego reprezentacji pra-
cownikéw, przy czym nie wy-
maga ono jakiegokolwiek uza-
sadnienia. Rozwiazanie to jest
niezwykle korzystne, w sytu-
acji gdy pracodawca z pew-
nych powoddw jest zaintereso-
wany czasowym wstrzyma-
niem finansowania $rodkéw

oswiadczenia

uczestnikéw programu.

CO TO JEST PPE

Pracownicze programy emerytalne stanowig dodatkowa, dobrowolng
i zbiorowg forme oszczedzania na cele emerytalne w ramach Il filaru
ubezpieczen emerytalnych. Beneficjentami programu organizowane-
go przez pracodawce w zaktadzie pracy sg pracownicy, majacy moz-
liwos¢ uczestnictwa w programie, ktére polega na umozliwieniu
uczestnikom dodatkowego gromadzenia oszczednosci w celach eme-
rytalnych na bardzo korzystnych warunkach. Dodatkowe oszczedno-
$ci emerytalne pracownikéw uczestniczacych w programie pochodzg
gtéwnie ze sktadek podstawowych finansowanych ze $rodkéw pra-
codawcy. Pracodawca tez ponosi, co do zasady, koszty funkcjonowa-
nia programu i odpowiedzialno$¢ za jego prawidtowa realizacje.

Wazne! Szczegdtowe kwestie opisujgce omawiang instytucje za-
wieszenia odprowadzania skfadek podstawowych lub cza-
sowego ograniczenia ich wysokosci zawarte sg w przepi-
sach art. 38 i 39 ustawy z 20 kwietnia 2004 r. 0 pracowni-
czych programach emerytalnych (Dz.U. nr 116, poz. 1207

z p6zn. zm.).

Financial Times w Gazecie Prawnej

Swiatowe firmy hotelarskie obawiajq si¢
spadku liczby gosci korporacyjnych

Swiatowe firmy hotelarskie
inicjuja skoordynowany
lobbing, ktory ma na celu
stonowanie krytyki bankow
oraz firm ubezpieczeniowych,
wydajacych pienigdze na duze
spotkania i konferencje.

yzsi menedzerowie z ta-

kich sieci, jak Marriott,
Starwood, Hyatt, Hilton oraz
InterContinental Hotels Group,
pisza do cztonkéw amerykan-
skiego Kongresu, ostrzegajac
ich, ze firmy - takze te, ktére
nie otrzymujg pomocy rzgdo-
wej — odwoluja spotkania biz-
nesowe z obawy, zZe stang sie
obiektem krytyki.

Od poczatku kryzysu finan-
sowego amerykanscy politycy
chetnie krytykuja grupy takie
jak AIG, ktére — nawet po
otrzymaniu wsparcia z pienie-
dzy podatnikéw — nadal orga-
nizujg firmowe spotkania inte-
gracyjne i konferencje.

W liscie do Kongresu firmy
z branzy rekreacyjnej — oprécz
juz wymienionych takze Walt
Disney, Carlson Hotels World-
wide i Wyndham Worldwide
—wzywaja do ztagodzenia po-
litycznej retoryki w celu unik-
niecia szkdd, jakie moze ona
sprawi¢ branzy hotelarskiej.

Odwolywanie spotkar i in-
nych imprez wywotluje — jak
stwierdzaja — powazne konse-
kwencje ekonomiczne. Auto-
rzy listéw ostrzegaja, ze utrzy-
manie sie tego procesu bytoby
dla branz hotelarskiej i rekre-
acyjnej ciezkim ciosem. Juz
w zeszlym roku amerykariskie
firmy zajmujace sie szeroko
pojetym podrézowaniem zli-
kwidowaty 200 tys. stanowisk
pracy, a w tym roku — wedlug
przewidywan samych spétek —
moga zwolni¢ kolejne 250 tys.
0sdb.

Nalegaja one, zeby politycy
dziatali na rzecz przyjecia wy-
tycznych ostroznosciowych dla
firm, ktére na ich podstawie
mogtyby kontynuowac organi-
zowanie spotkan zamiast
wprowadzac przepisy, ktore
W sposob niezamierzony moga
zagrozi¢ ozywieniu gospodar-
czemu.

Firmy hotelarskie zamiesz-
czaja tez w prasie serie oglo-
szen, namawiajacych klien-
téw korporacyjnych do dal-
szego zamawiania organizacji
spotkan. Przeciwstawiajac sie
zalamaniu gospodarczemu,
przedsiebiorstwa z tej branzy
muszg walczy¢ na dwoéch
frontach: niedostatek kredytu

FINANCIAL TIMES

Artykuty prestizowego brytyjskiego dziennika
codziennie na tamach Gazety Prawnej
i w internecie: www.forsal.pl

W PIATEK COTYGODNIOWY DODATEK DLA MENEDZEROW

sprawia, ze ich wlascicielom
trudniej jest zgromadzi¢ kapi-
tal na rozwoj nowych obiek-
téw, a jednoczesnie spowol-
nienie aktywnosci ekono-
micznej powoduje znaczne
zmniejszenie liczby podrozy
stuzbowych.

Kwitnaca branza hotelarska
to istotny czynnik stymulujacy
dla gospodarki — stwierdza sie
w liscie firm, podpisanym
m.in. przez Billa Marriotta, dy-
rektora naczelnego firmy Mar-
riott, Jaya Rasulo, prezesa
Walt Disney Parks and Resorts,
oraz Christophera Nassetta,
dyrektora naczelnego Hilton
Hotels Corporation.

Krytyczne uwagi politykow
dotknely tez firmy prowadza-
ce kasyna w Las Vegas: ich
szefowie uwazaja, ze to wla-
$nie spowodowato spadek re-
zerwacji.

Barack Obama ostrzegt nie-
dawno, ze firmy otrzymujace
wsparcie z rzadowego pro-
gramu ratunkowego nie beda
mogty jezdzi¢ do Las Vegas za
pienigdze podatnikéw. Jego
wypowiedz zaalarmowata
prowadzacych hotele i kasyna
w tym miescie, ktorzy i tak
juz odczuwaja zmniejszenie
liczby odwiedzajacych.

- To posuniecie niezgodne
z potrzebg stymulowania go-
spodarki, sprzyjajace recesji
izwiekszeniu bezrobocia — mo-
wit agencji Bloomberg Sheldon
Adelson, dyrektor naczelny fir-
my Las Vegas Sands.m

MATTHEW GARRAHAN
Tlum. A.G.

Po uplywie jednostronnego
okresu zawieszenia, o ktérym
wyzej mowa, jezeli jest to uza-
sadnione sytuacja finansowa
pracodawcy, moze on zawrzec
porozumienie z reprezentacjq
pracownikéw o zawieszeniu
naliczania i odprowadzania
sktadek podstawowych lub
czasowym ograniczeniu ich
wysokosci.

Zgoda pracownikow

Zawarcie porozumienia wy-
maga zgody obu stron umowy
zaktadowej, tj. pracodawcy i re-
prezentacji pracownikéw. Poro-
zumienie moze zosta¢ zawarte
na okres do 24 miesiecy w okre-
sie obejmujacym 48 miesiecy
kalendarzowych. Istnieje mozli-
wos¢ przedtuzenia porozumie-
nia w wyjatkowych przypad-
kach okreslonych w przepisach
ustawy o pracowniczych pro-
gramach emerytalnych. W po-
rozumieniu nalezy wskaza¢ da-
te jego zawarcia, dzien, od kto-
rego porozumienie zaczyna
obowiazywac, date wygasniecia
porozumienia, a w przypadku
gdy przedmiotem porozumie-
nia jest czasowe ograniczenie
wysokosci sktadki podstawowej
— wysoko$¢ sktadki podstawo-
wej obowiazujacej w okresie
obowiazywania porozumienia.

Nalezy jednak pamietad, ze
warunkiem wejscia w zycie po-
rozumienia jest jego uprzednia
rejestracja przez organ nadzo-
ru. W tym celu pracodawca,
ktéry zawarl porozumienie,

TOMASZ NAJFELD
dyrektor Departamentu Pracowniczych Programéw Emerytalnych
w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego

powinien zlozy¢ do Komisji
Nadzoru Finansowego wnio-
sek o wpis porozumienia do
rejestru pracowniczych pro-
gramow emerytalnych, a do
wniosku dotaczy¢ jeden eg-
zemplarz porozumienia. Poro-
zumienie obowigzuje od dnia
w nim okreslonego, lecz nie
wezesniej niz od wpisania jego
postanowieni do rejestru pro-
gramow.

Dobrowolne mozna wptacac
Opisana wyzej instytucja za-
wieszenia jest efektywnym na-
rzedziem minimalizacji wydat-
kéw zwiazanych z pracowni-
czym programem emerytal-
nym, przy czym skorzystanie

z niej nie skutkuje likwida-
Cja pracowniczego programu
emerytalnego.

Warto réwniez pamietac, ze
zawieszenie, o ktorym wyzej
mowa, nie pozbawia mozliwo-
$ci wnoszenia do programu
dobrowolnych sktadek dodat-
kowych potracanych z wyna-
grodzenia uczestnikéw pro-
gramu.

Rozwigzanie to gwarantuje
kontynuacje pracowniczego
programu emerytalnego przez
pracodawce, co oznacza, zZe
pracownicy  uczestniczacy
w programie nadal beda po-
siada¢ mozliwos¢ gromadze-
nia dodatkowych oszczedno-
$ci emerytalnych.m
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10 MARCA Wyniki finansowe
za 2008 rok ogtosi grupa PZU.
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RENTOWNOSC OBLIGACJI 10-LETNICH

PODSTAWOWE STOPY PROCENTOWE

USA 2,94

Niemcy 3,04

ros | 2

Wegry

Rynki finansowe oceniajg, ze im wyzsza rentownos¢
obligadji, tym kondycja gospodarki nizsza

Dane w proc. USA | 0,00-0,25
Strefa euro 2,00
W. Brytania 1,00
mn Szwajcaria 0,50

MCAR

polska N0
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Fundusze

Co zrobic z akcjami
upadtych spotek

strona A11

Leasing

GIELDA

Gietda

Zyski brokeréw spadty
o pofowe

strona A11

CO NOWEGO

B MNIEJ IKE. W 2008 r. zgro-
madzilismy 1,6 mld zt na 853,8
tys. indywidualnych kont eme-
rytalnych — wynika z danych
KNF. Niestety wigekszo$¢ kont po-
zostaje martwa, bo w catym ro-
ku na 307 tys. kont wptacilismy
tacznie 479 min zt. Réwnocze-
$nie zamknietych zostato 110
tys. kont, z ktérych wyptacono
204 min zt. Gtéwnie to efekt li-
kwidacji prawie 71 tys. kont
w zaktadach ubezpieczen i wy-
cofania z nich niemal 71 min zt.
Ponad 100 min zt wypfacilismy
z IKE prowadzonych przez T, li-
kwidujac 34 tys. kont.

Wigcej: www.knf.gov.pl

M SPADEK ZYSKU BOS. Prawie
28 min zt stracit w IV kwartale
2008 r. Bank Ochrony Srodowi-
ska. W catym ubiegtym roku
bank miaf 27,5 min zt zysku net-
to wobec 85,6 min zt w 2007
roku. Ujemny wynik w IV kwar-
tale jest konsekwencjg odpisow,
w  wiekszosci niezwigzanych
z dziafalnoscig banku. Bank mu-
siat utworzy¢ 18 min zt rezerw
na ryzyko klientéw z tytutu opdji
walutowych zawieranych przez
klientow BOS w innych ban-
kach. BOS nie sprzedawat opji.
Bank w tym roku chce pozyskac
od 150 do 300 min zt z emis;ji
prywatnej do dotychczasowych
akcjonariuszy banku. Bank po-
informowat tez, ze od pofowy
tego miesigca zamierza zapro-
ponowac swoim klientom spta-
cajgcym  kredyty hipoteczne
mozliwos¢ skorzystania z 3-let-
niej karendji kredytowej. W tym
czasie klient sptacatby jedynie
odsetki kredytowe.

M 24,5 MLD EURO DLA EURO-
PY SRODKOWEJ | WSCHODNIEJ.
Europejski Bank Odbudowy
i Rozwoju, Europejski Bank In-
westycyjny i Bank Swiatowy
w ciggu dwoch lat dostarczy
24,5 mld euro, by wesprze¢
sektor finansowy Europy Srod-
kowej i Wschodniej i sfinanso-
wac¢ pozyczki dla przedsie-
biorstw dotknietych przez
Swiatowy kryzys ekonomiczny.
EBOR ma dostarczy¢ okoto
6 mld euro w formie pomocy
kapitatfowej, EBI okofo 11 mld
na ufatwienie finansowania
matych i érednich przedsie-
biorstw, a Bank Swiatowy ok.
7,5 mld euro na rézne formy
pomocy.

ISK, MK, PAP

UBEZPIECZENIA | Polisy dla duzych przedsigbiorstw

PZU: firmy, ktore maja
duzo szkod, zaplaca wiecej

PZU w sprzedazy ubezpieczen
dla firm chce sie koncentrowac
na lepszym wyniku
technicznym, a nie dynamice
wzrostu przypisu sktadki.
Towarzystwo zaostrza warunki
dla firm.

MARCIN JAWORSKI

marcin.jaworski@infor.pl

ZU reformuje system
P sprzedazy ubezpieczen
dla duzych firm. To
efekt nowego podejscia do
sprzedazy polis korporacyjnych.
— Priorytetem jest dobry wy-
nik techniczny, przy utrzyma-
niu tempa wzrostu przypisu
sktadki — méwi Rafat Kiliniski,
dyrektor zarzadzajacy ds. klien-
ta korporacyjnego w PZU.
Dodaje, ze w poprzednich la-
tach sktadki rosty, mimo spad-
ku stawek, ale problemem byt
nadmiar szkéd. W tym roku
wiele zalezy od koniunktury,
stad firma uchyla sie od szcze-
gotowych prognoz.
Klienci nie moga juz liczy¢ na
szybka, tanig oferte. Na przy-

klad w segmencie ubezpieczen
dla flot PZU w ostatnim czasie
tak bardzo podwyzszyto stawki,
ze czes¢ firm zaczela szukac al-
ternatywnej oferty.

Floty na cenzurowanym

— To byl pierwszy obszar
w segmencie klientéw korpo-
racyjnych, w ktérym dobry wy-
nik techniczny mial priorytet
przed przychodami ze sktadek.
Stad rzeczywiscie niektérym
najbardziej szkodowym klien-
tom zaproponowalismy zdecy-
dowanie wyzsze stawki — mowi
Rafat Kilinski.

Dodaje, ze podobne podej-
$cie PZU prezentuje w ubezpie-
czeniach majatkowych. Wiecej
beda musialy ptaci¢ firmy, ktére
notuja duzo szkdd, szczegdlnie
frekwencyjnych czy eksploata-
cyjnych. Na mniejsze stawki
moga liczy¢ klienci notujacy
mato szkéd, mimo ze po latach
spadkéw stawki za reasekuracje
nie zmienily sie, a w niektorych
przypadkach nawet wzrosty.

Firma stara sie coraz wiecej
ryzyka wyplaty odszkodowa-

Aldona Wnek, radca prawny w kancelarii Lovells

nia przejmowac na siebie, ko-
rzystajac ze wsparcia reaseku-
ratoréw tylko przy naprawde
duzych szkodach.

- To pozwala nam zmniej-
szy¢  koszty  reasekuracji
i w mniejszym stopniu by¢ za-
leznym od tego, co sie dzieje na
rynku reasekuracyjnym — méwi
Rafat Kiliniski.

Przypomina, ze Polska jest
weiaz krajem, w ktérym koszty
ubezpieczenia sa od 1,5 do trzech
razy nizsze niz. na Zachodzie.

Nowy model

Podstawowym zalozeniem
zmian w PZU jest skoncentro-
wanie osOb zajmujacych sie
sprzedaza ubezpieczen dla
klientéw korporacyjnych w 17
zespotach zlokalizowanych na
terenie catego kraju. Koncen-
tracja ma tez zapewni¢ mobil-
nos$c i szybki kontakt klienta
z pracownikiem PZU.

- Do tej pory mielismy kil-
kadziesiat zespoléw liczacych
po 3-4 osoby. Teraz licza one
okoto 15 0séb, co powoduje,
ze np. choroba jednej czy

dwoéch oséb nie paralizuje
dziatan zespotu. W miejscach,
gdzie jest duze skupisko klu-
czowych klientéw, zostawili-
$my jedno-, trzyosobowe rezy-
dentury - méwi Rafat Kiliniski.

Najistotniejsza zmiang jest
rozdzielenie  kompetencji
sprzedazowych od technicznej
oceny ryzyka i scedowanie
wiekszych uprawnien w tym
drugim obszarze do specjalnie
w tym celu utworzonych tere-
nowych zespotéw technicznej
akceptacji ryzyka.

— Docelowo 80 proc.
wszystkich decyzji o akcepta-
cji klauzul czy zmiany stawek
bedzie zapadalo wtiasnie
w tych zespotach. Obecnie
w przypadku ubezpieczen ko-
munikacyjnych 80 proc. decy-
zji zapada w Centrali, a przy
ubezpieczeniach  majatko-
wych okoto 50-60 proc. — mé-
wi Rafat Kilinski.

Ma to przyspieszy¢ proces
akceptacji wszelkich zmian
w umowach, co jest standar-
dem przy ubezpieczeniach kor-
poracyjnych.m
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Priorytetem przy sprzedazy polis
korporacyjnych bedzie dobry
wynik techniczny — méwi RAFAL
KILINSKI, odpowiedzialny za
projekt zmian w systemie sprze-
dazy ubezpieczen korporacyj-
nych w PZU

Ekspert radzi

Sprzedawca kredytu z ubezpieczeniem musi przedstawic szczegoétowe warunki

PROBLEM CZYTELNIKA

Chce wzig¢ pozyczke gotéwkowa w banku,

ale warunkiem jest zawarcie umowy ubezpieczenia
na zycie i na wypadek utraty pracy. Niestety,
dostatem do przeczytania tylko wycigg z warunkéw
ubezpieczenia, bo sprzedawca argumentuje,

ze szczegotowe warunki umowy to tajemnica banku
i ubezpieczyciela.

WYJASNIENIE

W przypadku grupowych uméw ubezpieczenia za-
wieranych miedzy bankiem a zakladem ubezpieczen
na rzecz kredytobiorcéw konsument nie jest strong
umowy ubezpieczenia i nie ma wplywu na jej tresc.
Mimo to bank oferujacy kredytobiorcy mozliwo$é
skorzystania z ochrony ubezpieczeniowej powinien
przekazac konsumentowi ogdlne warunki ubezpie-
czenia przed podjeciem przez niego decyzji o przy-
stapieniu do ubezpieczenia. Jezeli bank ich nie udo-
stepni, konsument powinien ich zazadac.

Zgodnie z kodeksem cywilnym konsument — pomi-
mo iz nie jest strong umowy ubezpieczenia — moze
zadac bezposrednio od ubezpieczyciela informacji
o0 postanowieniach zawartej umowy oraz ogolnych
warunkéw ubezpieczenia w zakresie, w jakim doty-
cza jego praw i obowigzkdw. Oznacza to, ze klient
nie musi dostawac catych ogdlnych warunkéw ubez-
pieczenia, ale przekazany wyciag musi regulowaé
wszystkie kwestie dotyczace praw i obowigzkéw
Kklienta. Jesli jakie$ zasady znajda sie poza takim wy-
ciagiem, nie beda mogly mie¢ one zastosowania do
relacji miedzy klientem a ubezpieczycielem.

W warunkach ubezpieczenia trzeba przede
wszystkim szukaé informacji dotyczacych m.in. za-
kresu ochrony ubezpieczeniowej, ograniczen od-
powiedzialnosci zakltadu ubezpieczen, wysokosci
sum ubezpieczenia oraz wysokosci i zasad wypta-
cania $wiadczen, a takze trybu zglaszania roszczen
i reklamacji. Wiele odmoéw wyptaty odszkodowa-
nia czy $wiadczenia to efekt braku swiadomosci
ubezpieczonych co do zakresu ochrony, a zwlasz-

PROGNOZUJE Marcin Ciechonski, doradca Klienta, Departament Doradztwa i Analiz DM TMS Brokers

Prognozy

walutowe

dzis
4,73 zt za euro. Wybicie dofem z konsolidacji

na swiatowych giefdach i spadki EUR/USD
przyczynia sie do ostabienia ztotego

za tydzien
4,80 zt za euro. Nadal duza awersja do ryzyka

bedzie sprzyjata wychodzeniu z aktywow
bardziej ryzykownych - takich jak polski ztoty

cza wytaczen (np. dotyczacych wytaczenia odpo-
wiedzialnos$ci z tytutu zdarzen wyniklych przy
uprawianiu przez ubezpieczonego niebezpiecz-
nych sportéw wymienionych w ogélnych warun-
kach ubezpieczenia lub gdy zdarzenie zaszto
w wyniku choroby, na ktdra ubezpieczony leczyt
sie przed przystapieniem do ubezpieczenia).

Nalezy pamieta¢ o zwrdceniu uwagi, czy ubezpie-
czonemu przystuguje prawo do odstapienia lub re-
zygnacji z ochrony ubezpieczeniowej. W sytuacji
gdy objecie ochrong stanowito wymagane zabez-
pieczenie naleznosci z umowy kredytu lub pozycz-
ki, rezygnacja z ochrony ubezpieczeniowej moze
wiazac sie z obowiazkiem dostarczenia innego za-
bezpieczenia lub koniecznoscia zmiany warunkéw
kredytu lub pozyczki gotéwkowej.m not. MAJ

Zadaj pytanie:
zadaj.pytanie@forsal.pl

Za miesiac

4,60 zf za euro. W ciagu miesiaca powinna
rozpoczac sie duza korekta, docelowo
ztoty moze wrocic w okolice 4 zt za euro
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Stabsza ocena Agory

Analitycy KBC Securities obnizyli
rekomendacje dla akeji Agory

do sprzedaj z poprzedniego zalecenia
trzymaj, wyznaczajac jednoczesnie
cene docelowa papieréw spotki

na 11 zf. Podczas pigtkowej sesji
Agora stracita najwiecej wsrod duzych
spotek wehodzacych w skfad indeksu
WIG20, jej akcje spadty o 9’ 5%
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FUNDUSZ DNIA

Idea Premium SFIO

Struktura portfela

A — 75,88% Dtuzne papiery wartosciowe
B — 13,03% Listy zastawne

C— 11,09% Pozostate aktywa

zwrot z ostatnich 12 miesiecy: ¢ 7,00/0

wiecej informacji szukaj: www.ideatfi.pl
pefne notowania gietdowe 24 godziny na dobe www.forsal.pl

tRMC

| 27.02 GP NOTOWANIA | WIG 21690,75 V¥ 1,06% | WIG20 1372,47 V 1,46% | mWIG 1243,60 V¥ 0,57% | sWIG 6091,37 A 0,09% |

PROGNOZA GP | Wyniki doméw maklerskich w 2008 i 2009 roku

O 50 proc. spadly zyski brokerow

0d 50 proc. do nawet 65 proc.
mniejsze zyski zanotowaty
domy maklerskie w 2008 roku.
W tym roku wyniki moga byc¢
jeszcze stabsze.

MALGORZATA KWIATKOWSKA

malgorzata.kwiatkowska@infor.pl

o rekordowym 2007 roku,
kiedy brokerzy zarabiali na
ozywionym handlu akcjami na
rynku wtérnym i pierwotnym,
ich zyski spadly o kilkadziesiat
procent. W wyniki uderzyt spa-
dek cen akgji, aktywnosci inwe-
storéw i ofert publicznych.
Zysk netto DM BOS po czte-
rech kwartatach 2008 r. spadt
w stosunku do 2007 roku 0 62,7
proc., do 9,8 mln zt. Przyczynita
sie do tego gtéwnie dekoniunk-
tura na GPW i spadek o 28,8
proc. przychodéw z opfat i pro-
wizji z dziatalnosci maklerskiej.
— Rok 2008 byt trudny dla
branzy, ktérej kondycja scisle
zwiazana jest z koniunktura na
gietdzie. Dla DM BOS ubiegty
rok byt szczegdlnie trudny na
rynku akeji z powodu spadku
udzialu w obrotach GPW inwe-
storéw indywidualnych, ktérzy
stanowig wiekszo$¢ naszych

o 55 proc.‘l’

do 485,7 mid zt, spadfa w 2008 .
kapitalizacja spétek na GPW

klientéw — méwi Radostaw Ol-
szewski, prezes DM BOS.

Na korzysc¢ brokera dziatato
wieksze zainteresowanie ryn-
kiem kontraktéw terminowych.

—Rynek terminowy charakte-
ryzuje sie nizszymi marzami niz
rynek akgji i wzrost nie zdotat
zrekompensowa¢ mniejszych
wplywéw z ustug na rynku akeji
— dodaje prezes DM BOS.

Obroty zrealizowane za po-
$rednictwem DM BOS na rynku
kontraktéw wzrosty w 2008 ro-
ku o 50 proc. wobec roku 2007.

— Podstawowy problem na
rynku akcji to nizsze niz
w 2007 roku obroty. Szczegdl-
na zapas¢ nastapita na rynku
inwestoréw indywidualnych.
Obroty akcjami generowane
przez inwestoréw indywidual-
nych spadlty w 2008 roku na
GPW o 60 proc., a przez insty-
tucje o 20 proc. — méwi Marek
Stomski, prezes ING Securities.

Zysk netto ING Securities,
ktéry utrzymuje sie w czotéwcee

DZIS PROGNOZUJE Tomasz Jerzyk, analityk DM BZ WBK

Prognozy

gieldowe

dzis

notowan

Dojdzie do proby wzrostu

o 59 proc.‘l’

do 33, spadfa lizha firm,
ktore zadebiutowaly na giefdzie

doméw maklerskich pod wzgle-
dem udziatu w obrotach na ryn-
ku akcji, spadt w 2008 roku
052,3 proc., do 30,8 mln zt (da-
ne niezaudytowane). U tego
brokera gléwna grupe klientéw
stanowia instytucje. Wyniku
netto nie podaje DI BRE, ale je-
go zysk brutto spadt w 2008 ro-
ku do 25,9 min zt z 53,9 min z,
o niemal 52 proc. Dzieki sprze-
dazy czesci korporacyjnej
przedsiebiorstwa na poczatku
2008 roku, do 418,9 min zt
wzrost zysk netto CDM Pekao,
ale odejmujac 352,4 miln zt
wplywu z tej transakeji, zysk
brokera w ubieglym roku spadt
do 66,5 min zt ze 182 min zt
w 2007 roku, czyli o 63,5 proc.
Niemal od poczatku ubiegtego
roku CDM Pekao obstuguje tyl-
ko klientéw indywidualnych.

- Poza brakiem przychodéw
z czesci korporacyjnej spadty
tez nasze przychody z czesci de-
talicznej. Przyczynit sie do tego
gtéwnie spadek obrotéw na

o 31 proc.‘l’

do 320,7 mid zt spadly sesyjne

obroty akcjami na GPW w 2008 roku

GPW oraz sprzedazy funduszy
inwestycyjnych i ich aktywdw,
co oznacza dla nas mniejsze
przychody z udziatu w optacie
za zarzadzanie — méwi Roland
Paszkiewicz z CDM Pekao.

Jesli sytuacja na rynku sie
nie zmieni, nie wzrosng wyce-
ny akcji ani obroty, brokeréw
w 2009 roku czeka dalszy spa-
dek wynikow.

— Szanse na ich utrzymanie
na poziomie 2008 roku beda
tylko jesli sytuacja na gieldzie
poprawi sie w II pétroczu i skon-
czy sie bessa. Jesli rynek wej-
dzie w trend boczny lub spadki
beda kontynuowane, bedzie to
raczej rok gorszy niz ubiegly —
dodaje Roland Paszkiewicz.

A w takiej sytuacji rynek nie
bedzie mogt liczy¢ tez na do-
datkowe przychody, m.in.
z ofert publicznych.

- Przy takiej koniunkturze
jak obecnie, szansa na oferty,
zwlaszcza duze, jest niewielka
- moéwi Marek Stomski.m

w ciagu tygodnia
Na rynku widac duza chec
do odreagowania spadkow, ale wzrostom
moga przeszkodzic spadki w USA

Jarostaw Dominiak, prezes Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych

Wokot

FELIETON GIELDOWY | Z widokiem na parkiet
Kwartalny show z wynikami

Publikacja wynikow
kwartalnych ma swoj rytuat.
Dzigki biznesowym kanatom
telewizyjnym rytuat wzhogacit
sie 0 atrakcyjng

dla inwestoréw, analitykow

i dziennikarzy czes¢
audiowizualna.

przypadku  spdtek

znajdujacych sie w za-
siegu zainteresowan anality-
kéw rytual ma wiele etapow.
Zaczyna sie albo od przedsta-
wienia przez spotke korekty
prognoz, albo od opubliko-
wania prognoz przez anality-
kéw. Kolejnym krokiem jest
tworzenie przez dziennika-
IzZy 1 agencje prasowe tzw.
konsensuséw, czyli usrednio-
nych prognoz.

Niektére spotki sporzadzaja
konsensusy swoich prognoz.
Czasami dzialy relacji inwe-
storskich chca, by analitycy
podali swe prognozy tuz po
konicu kwartatu, a gdy zbiora
prognozy, przesylaja je anali-
tykom. Ci maja czas, by przy-
gotowany przez spotke kon-
sensus przeanalizowac i w ra-
zie czego skorygowac swe pro-
gnozy wedrujace do klientéw.

Bywa, ze juz po opubliko-
waniu konsensuséw przez
media i agencje spolki ogla-
szaja tzw. ostrzezenia. Wtedy
zdarza sie, Ze analitycy kory-
guja prognozy.

Dzien publikacji wynikow
to swego rodzaju show. Spot-
ki juz nauczyly sie, ze jesli
chcg w catosci z niego sko-
rzystac, to wyniki muszg by¢
dostepne przed rozpocze-

ciem sesji. Pierwszym ele-
mentem przedstawienia sa
poranne noty z szybkimi oce-
nami wynikéw. Potem odby-
wa sie telekonferencja z ana-
litykami, a nastepnie konfe-
rencja prasowa. Sa spoiki,
ktére przed spotkaniem
z dziennikarzami robia jesz-
cze telekonferencje dla agen-
cji prasowych. Bywa tez, ze
nie ma telekonferencji z ana-
litykami, ale sg oni zaprosze-
ni na konferencje prasowa.

Kolejny krok to wyprawa
prezesa do telewizji. Kulisow
nie znam, ale sadze, ze istot-
niejsze spotki, a wiec te naj-
wieksze, moga liczy¢ na lep-
SZy czas antenowy.

Rytual koricza raporty
analitykéw o wynikach oraz
teksty w gazetach. Zdarza
sie, ze na tym etapie rytuatu
budza sie agencje PR obstu-
gujace spotki i przesytaja ko-
munikat prasowy. Nie wiem
tylko po co.m .

TOMASZ SWIDEREK
dziennikarz dziatu Biznes
Gazety Prawnej

Blog — telco.pl

%

...Zawierucha

na rynkach
finansowych
przewartosciowata
nie tylko ceny akdji
spotek
gietdowych...

gazetaprawna.pl/blogi
[tomasz_swiderek/

www.forsal.pl

gietdy

y Co zrobi¢, gdy wykluczone z obrotu akcje weiaz beda zapisane na rachunkach

W przypadku zagrozenia upadtoscia spotki gietdowej, ktorej akcje posiadamy, warto weze$niej podjac decyzje, jak zakonczy¢ inwestycje.

M ogloby sie wydawac, ze na tamach gazet poruszone
zostaly wszystkie mozliwe aspekty zawieranych
przez spotki uméw zabezpieczajacych przeptywy waluto-
we czy tez, ujmujac rzecz bardziej kolokwialnie, toksycz-
nych opcji. Odnosze jednak wrazenie, Ze w nattoku wszyst-
kich informacji ptynacych z rynku, komentarzy analitykow
i planowanych postepowarn sadowych, powoli zaczyna za-
nikac problem sytuacji akcjonariuszy mniejszosciowych.
Ujemna wycena otwartych pozycji na instrumentach po-
chodnych niekoniecznie musi oznaczac, ze spotka znalazta
sie w sytuacji bez wyjscia. Wiekszos¢ podmiotéw poradzi
sobie ze skutkami nierozsadnych decyzji zarzadzajacych.
Inne przetrwajg dlugotrwate postepowanie upadtosciowe
bez zawieszenia dzialalno$ci operacyjnej, a w ramach za-
wartego uktadu zaspokojeni zostang wierzyciele. W obu

Gtosy z forum
www.forsal.pl

przypadkach akcjonariusze poniosg konsekwencje finan-
sowe. Wytrwali, czy tez odwazni, beda by¢ moze kiedys
z nawigzka wynagrodzeni. Pozostaje jednak niemata gru-
pa akcjonariuszy, ktérych spétka zostanie zlikwidowana, a
jej akcje nie tylko nie beda przedstawiaty zadnej wartosci,
akeji po prostu nie bedzie.

Gdy akcje zostang wykluczone z obrotu gietdowego,
weigz beda zapisane na rachunkach inwestycyjnych. Naj-
czesciej trzeba sie bedzie uzbroi¢ w cierpliwos¢, zeby
sprawdzi¢, czy pozostat jakikolwiek majatek do podziatu.
Praktyka pokazuje, ze mogg by¢ problemy z pozyskaniem
aktualnych informacji na temat sytuacji prawnej spotki.
I tutaj pojawia sie problem, bowiem zakorniczenie likwida-
cji weale nie musi oznaczac natychmiastowego wyrejestro-
wania papieréw z rachunkéw w domach maklerskich. Jak-

kolwiek by nie zostat przeprowadzony proces likwidacji,
akcjonariusz stanie przed dylematem: czekac¢ na podziat
majatku czy skorzystac z mozliwosci sprzedazy akeji w ce-
lu zaksiegowania straty i skorzystania z odpisu podatkowe-
go. Akcje mozna zawsze sprzedac za symboliczny grosz,
przy czym nalezy pamietac o przeniesieniu prawa wlasno-
$ci na rachunek inwestycyjny nabywcy ze spisaniem umo-
wy cywilnoprawnej i odprowadzeniem podatku.

Sprawa z punktu widzenie statystycznego inwestora
moze wydawac sie abstrakcyjna, jednak historia upadtych
spotek publicznych pokazuje, ze strata zainwestowanej
kwoty to niejedyny problem, jaki dotknie akcjonariusza.
Dlatego w przypadku zagrozenia upadloscig spotki gietdo-
wej, ktdrej akcje posiadamy, warto podja¢ stosunkowo
wezesnie decyzje, jak taka inwestycje zakonczyc.m

nie powiedziat Donaldowi?

Tusk zaskoczony opcjami? Dobre. Czy Ja$
Krzys$ Bielecki nic go nie wtajemniczat?
Koles partyjny, sztabowiec z KLD by o tym

Cos

Kryzys odstania prawdziwe oblicze rzadéw, firm, zwigzkéw zawodowych. Mi-
fos¢, rownos¢, braterstwo odchodzi do lamusa. Teraz liczy sie: dokapitalizowa-
nie, nacjonalizm, protekcjonizm.

Ryanair zamienia sie w babcie klozetowa, skoro chce optat
za korzystanie z toalet w samolocie. Co dalej? Myto za zu-

Maniek zyty tlen w samolocie? Luka



A12 GAZETA PRAWNA | PONIEDZIAtEK 2 MARCA 2009 | nr42

WIBOR (3-mies.)

4,5100

j LIBOR — USD (3-mies.)

3
2
1

1,2644

i LIBOR — EUR (3-mies.)

Forsal Finanse

1,8281

z LIBOR — CHF (3-mies.)

3
2
1

WW\W.FORSAL.PL

0,4950°

212008 27112009 212008 2712009 ' 212008 27112009 ° 212008 27112009
Kolumne opracowali: EWA CIECHANOWSKA, ewa.ciechanowska@infor.pl; MAREK KOBYLANSKI, marek.kobylanski@infor.pl; SLAWOMIR tUNIEWSKI, slawomirluniewski@infor.pl
DEPOZYTY 27.02.2009 KURSY WALUT NBP 27.02.2009 | WALUTY KUPNO | SPRZEDAZ 27.02.2009 | STOPY PROCENTOWE NBP 27.02.2009
WIBOR Waluta Kod Kurs Waluta Kod Kurs: Stopa Oprocen- Obowigzuje
1 miesigc 4,2000 waluty  Sredni waluty kupna sprzedazy procentowa towanie  od dnia
Z Ll j’gégg bat tajlandzki 1THB 01019 VW dolar amerykariski 1 USD  3,6341 3,7075 Stopa referencyjna®) 400 26.02.2009
miesiecy . dolar amerykariski 1USD 36758 W dolaraustrali!'sk'i 1AUD 2,3676 2,4154 Stopa lombardowa 5,50 26.02.2009
12 miesigcy 4,5700 dolar austaliski TAD 23541V dolar kanadyjski 1CAD  2,9127 29715 Stopa depozytowa 2,50  26.02.2009
ar honak J, " - euro 1EUR 46379 4,7315 Stopa redyskonta weksli 4,25 26.02.2009
LIBOR - USD dolar hong o.ns. ! 1HD 04743 ¥ forint wegierski 100 HUF  1,5482 1,5794 Stopa rezerwy
1 miesiac 0,4963 dolar kanadyjski 1CAD 29230 ¥ frank szwajcarski 1 CHF 3,1213 3,1843 obowiazkowej:
3 miesigce 1,2644 dolar nowozelandzki 1 NZD 1,8509 V¥ funt szterling 1GBP 5,2076 5,3128 —od wkiadéw ztotowych
6 miesiecy 1,8031 dolar singapurski 1SGD 23799 V¥ jen japoriski 100JPY  3,7121 3,7871 platnych na kazde zadanie 3,5 31.10.2003
12 miesiecy 2,1194 euro TEUR* 46578 W korona czeska 1CZK  0,1640 0,1674 ~od terminowych
forint wegierski 100HUF 15707 A korona duiska_1DKK 0,625 0,6351 whladbw dotouych 35 31.102003
- — : korona estoriska 1EEK  0,2964 0,3024 —0d wkiadow w walutad
HEOR - EUR frank sewaicarsk TCHFE 3135 ¥ korona norweska 1 NOK__0,5251_0,5357 obcych platnych
1 miesigc 1,5238 funt szterling 1GBP 52182 V¥ vorona szwedzka  1SEK0.4079 02161 na kazde zadanie 35 31.10.2003
3 miesiace 1,8281 hrywna ukrairiska TUAH 04417 A . ‘ —od wkiadow terminowych
6 miesi 19388 : SDR (MFW) 1XDR 53505 5,4585
12 m'ef‘ ?cy 2,0363 Jen japofskd 10378134 Biezqce kursy k daty walut obcych za zt - véa'mtzlckrj OIDCYChk h B
1esl . iezace kursy kupna i sprzedazy walut obcych za ztote — 0d SrodkOw uzyskanyc
korona czeska 1GK 01665 A okreslonych w uchwale nr 51/2002 Zarzadu NBP 2 tytutu sprzedazy
UBon-ci oonadutsa 1D OEST Y| s iy gometana ot pirvarosionyc
1 miesiac 03017 korona estoriska TEEK 02977 'V poz. 39 i nr 20, poz. 51). Tabela numer 41/C/NBP/2009 z udzielonym przyrzeczeniem
3 miesiace 0.4950 korona islandzka 100 ISK 325711 W 226.02.2009 r. Powyzsze kursy obowiazujg od 27.02.2009 r. odkupu (repo) 0 30.06.2004
6 miesiecy 0,6433 korona norweska TNOK 05277 V¥ Oprocentowan.le édek_éW
12 miesiecy 0,9467 korona szwedzka 1SEK 04073 W ;f;er"‘g;z"kzvr:f;\':’e"vzeks“ 09 1052004
kuna chorwacka THRK  0,6268 W BANKOWE KURSY WALUT 27.02.2009 py redy ]
KURSY CELNE MARZEC 2009 lej rumunski 1 RON 1,0858 V¥ usb EUR CHF *) minimalna rentownos¢ 7-dniowych bondw pienigznych
lew butgarski 1BGN 23815 V¥ BANK MILLENNIUM
g - kupno 180  4,5985 3,0775
0d 1 do 31 marca 2009 r. wigcznie wartos¢ celna i sta- lira turecka 1TRY  2,1724 V¥ spPzedai 37960  4,8247 32744
tystyczna towaréw w obrocie towarowym z zagrani- lit litewski 1L 1,3490 VW EA'#(() BPH 36300 45549 30744 STOPY PROCENTOWE 27.02.2009
u , . .
(3 jest ustalona wedtug kursu za 1 jednostke: fat totewski 1LVL 6,5668 W spPzedai 3,8117  4,8857 3,2899 Japonia 0,10 proc
filipinski 1PHP 00754 V¥ PKO BP ; :
Waluta Kod Kurs peso TIpIISKE _ kupno 36328 46137 3,0960 USA 0do 0,25 proc.
o peso meksykariskie TMXN 02452 V¥ sprzedaz 38192 4,8503  3,2743 strefa euro 2,00 proc.
waluty Sredni BZ WBK :
rand RPA 1R 03702 A kupno 36073 45585  3,0834 Szwaijcaria 0,50 proc.
dolar amerykariski 1USD 3,8978" real brazylijski TBRL 15634 A sprzedaz 38075 48115  3,2545 Wielka Brytania 1,00 proc.
euro 1 EUR 4,8999 ringgit malezyjski TMYR 09925 V¥ I'(’Em)o 368 45972 34014
N . rubel rosyjski TRUB  0,1028 V¥ sprzedaz 38146  4,8129  3.2480
ILan:ks:eer?:;arSkl 11 é:; ?21 Z rupia indonezyiska 100001DR _ 3,0354 v | FFEBANK 36245 45874 3,012 STAVW([lc zzzﬁwxlalA;wR%l:gGDS ‘LV(EJAZDU
' won (Korea Pid.) 100KRW 02391 ¥ spizedat 38105 48226 3,262 -
Kursy $rednie obowiazujq przez miesiac (od pierwsze yuan renminbi (Chiny) 1 CNY 05378V ||<NG BANK 35890 4,5684 3,0783 Okres obowiazywania PojemnoS¢ skokowa
i upno \ : . .
go dnia nastepnego miesigca od godz. 0.00 do ostatniego SDR (MFW) 1 XDR 23665 ¥ sprzedaz 38110 48510 32687 - do 900 cm* powyzej 900 e
dniat iesiaca do godz. 24.00) BANK BGZ 0d 14 listopada 2007 r. 0,5214zt  0,8358 z
nia tego miesigca do godz. 24.00). Tabela nr 41/A/NBP/2009 z dnia 27.02.2009 . kupno 3,6228 46091 3,1039
* Kurs obowigzuje od 25 lutego 2009 r. * Dotyczy: Austrii, Belgii, Cypru, Finlandii, Frandji, Gregji, Hisz- sprzedaz 37972 4,8309 3,3105 Dz.U. 22007 nr 201, poz. 1462.
panii, Holandii, Irlandii, Luksemburga, Malty, Niemiec, Por- EAIFFEISEN 36575 46163 31148
i e i upno \ ) . — ;
tugalii, Wioch, Stowa i Stowenii spPzedai 38225 48246 32553 Wiecej: www.gazetaprawna.pl/stawki

SKALA PIT OBOWIAZUJACA W 2008 ROKU (DO ROZLICZENIA ROCZNEGO)

Ponad Do Podstawa obliczenia podatku w ztotych

44 490 19 proc. podstawy obliczenia minus 586 zt 85 gr
44 490 85528 7866 zt 25 gr plus 30 proc. nadwyzki ponad 44 490 zt
85528 20 177 zt 65 gr plus 40 proc. nadwyzki ponad 85 528 zt

KOSZTY UZYSKANIA PRZYCHODU OBOWIAZUJACE W 2008 |1 2009 ROKU

jeden zakfad kilka zaktadow
miesiecznie: 111,25zt nie moze przekroczy¢
rocznie: 133500zt rocznie: 2002,05 zt

dla dojezdzajacych
jeden zakfad

139,06 zt
1668,72 zt

miesiecznie:
rocznie:

kilka zaktadow

nie moze przekroczy¢
rocznie:

2502,56 zt

SKALA PIT OBOWIAZUJACA W 2009 ROKU (DO OBLICZANIA ZALICZEK)

Ponad Do Podstawa obliczenia podatku w ztotych
85528 18 proc. podstawy obliczenia minus 556,02 zt
85528 14 839,02 zt plus 32 proc. nadwyzki ponad 85 528 zt

WYBRANE LIMITY OBOWIAZUJACE W 2009 ROKU

169 000 zt limit wartosci jednorazowych odpiséw amortyzacyjnych dla nowych i matych
podatnikéw (rownowartosc 50 tys. euro po zaokragleniu do 1000 zi)

506 625 zt limit przychodéw osiggnietych w 2008 roku, uprawniajgcy do wyboru opodatkowania
w formie ryczattu (réownowartos¢ 150 tys. euro)

84 437,54 limit przychodow osiagnietych w 2008 roku, uprawniajacy do rozliczen kwartalnych

(réwnowartos¢ 25 tys. euro)

reklama

Komunikaty w Gazecie Prawnej

Zapraszamy do zamieszczania codziennie na tamach naszego dziennika

INFOR

Biuro Reklamy Gazety Prawnej, 01-042 Warszawa, ul. Okopowa 58/72

BIURO REKLAMY

GAZETA () PRAWNA

Anna Wodzynska,
tel. (0 22) 530 40 26,

kom. 0510 024 730,

anna.wodzynska@infor.pl

Mirostaw Hotowko,
tel.: 022 530 42 54,
kom. 0 510 024 754,
miroslaw.holowko@infor.pl
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