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RYNEK SZTUKI NIE TYLKO DLA BOGACZY

Warto kupowac dzieta mtodych, polskich artystéw,
poki ich obrazy s tanie, ale ,,perspektywiczne”.
Cho to trudne, mozna na naszych uczelniach
znalez¢ tworcow, ktérych obrazy mogg by¢

dobrg lokata. str. 28-33

NEW CONNECT — NADZIEJA INWESTOROW?
Rynek nowych technologii daje nowym lub matym
firmom pienigdze na innowacyjne przedsiewziecia.
Przedsiebiorcy zyskuja kapitat, a inwestorzy moga
mie¢ nadzieje na rekordowy wzrost akgji firm

z branzy IT. str. 21-23

JAK INWESTUJA NIEMCY | BRYTYJCZYCY?
Choc rynek brytyjskich nieruchomosci przezywa
spore turbulencje, to obywatele Zjednoczonego
Krélestwa konsekwentnie kupuja domy

nad hiszpanskim morzem. Nie s3 w tym oryginalni,

od lat robili tak Niemcy. str. 9-13

TAKZE W NUMERZE

JAK SIE POSKARZYC NA LINIE LOTNICZE

| SPOtKI BUDOWLANE Z GPW | CZY
DEMOGRAFIA UDERZY W 11l FILAR?
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Juz ponad 350 tysiecy inwestorow
korzysta z portalu Inwestycje.pl

Inwestycje.pl to jeden z najwiekszych portali finansowych w Palsce.
Zajmujemy 8. miejsce w ogdlnopolskim rankingu popularnosci portali wg badania Megapanel PBI/Gemius - wezet "Biznes/Finanse/Prawo".
Wiecej informacji na: www.inwestycje.pl/reklama lub reklama@inwestycje.pl
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Chron najcenniejszy skarb — swoja tozsamosc!

System stuzy eliminowaniu z obrotu gospodarczego wytudzen
dokonywanych przez osoby postugujace sie skradzionymi
lub fatszywymi dokumentami oraz cudzg tozsamoscia.

www.dokumentyzastrzezone.pl
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Administrowaniem Systemami Wymiany Informacji zajmuje sig:
Centrum Prawa Bankowego i Informaciji Sp. z o.0.
ul. Kruczkowskiego 8, 00-380 Warszawa,;
tel.: (+48 22) 48 68 400, faks: (+48 22) 48 68 403
strona internetowa: www.cpb.pl, e-mail: centrum@cpb.pl
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,Szczerozloty zloty

Mocna pozycja naszej waluty narodowej czyni g
wicksze cuda niz te obiecane przed wyborami
przez PO./Ameryka stala si¢ dla nas bardziej
internetowym sklepem z elektronikg i samo-
chodami'niz wysnionym eldorado. Tak sie sta- f
to z Monkami, skad od niedawna coraz mniej
chetnie jezdza ,,za chlebem” do USA. Wyspy

Brytyjskie przy obecnej relagji zlotego do funta 'v )

juz tak nie kusza, jak jeszcze pare lat temu. Sko- .

ro tak jest, to czy Polska odzyskata atrakcyjno$¢ w oczach rodakéw?
Wielu z nich chetnie opuszcza ojczyzne z poczuciem, ze uciekajg od
matostkowego bezwladu administracyjnego i typowych dla Polakow
zawiscl 1 zazdrosci. Czy obecny rzad co$ zrobil, aby przygotowac go-
spodarke na nadciagajacy z zagranicy kryzys? Odpowiedz jest tylko
jedna: ani nie zrealizowano obiecanego wprowadzenia podatku linio-
wego, ani chocby jednej powaznej reformy (lub ustawy), ktéra uspraw-
niataby system emerytalny i zdrowotny. GPW miata by¢ poszerzona
o0 nowe prywatyzowane (wrecz hurtowo) panstwowe firmy, co datoby
funduszom emerytalnym wieksza swobode w inwestowaniu w giel-
dowe spdlki. Na razie GPW ma najgorsze wskazniki od trzech lat, co
utrudni debiut pafistwowych firm weiaz tylko werbalnie przygotowa-
nych do prywatyzacji. OFE i ZBP wrecz radza, aby choé 30 proc. po-
wierzonych OFE Srodkéw fundusze mogly inwestowac za granica. Ale
politycy wszystkich opgji boja sie, ze ten transfer srodkéw powierzo-
nych przez przysztych emerytéw moze odby¢ si¢ bez pelnego nadzoru
panstwa. A wszelkie zwigzane z tym ryzyko spadnie na elite wladzy,
ktora o tym zdecyduje... Problem sprowadza si¢ do tego, czy koali-
cja PO-PSL jest mentalnie i intelektualnie gotowa na wprowadzenie
podatku liniowego? Jego uruchomienie w takich krajach, jak Estonia
(10 proc. podatku dochodowego dla obywateli!), Sfowacja lub Rosja
dato im wrecz spektakularny wzrost gospodarczy. Czy tylko z powodu
braku réwnowagi budzetowej rzad PO-PSL waha sie ze spetnieniem
swojej przedwyborczej obietnicy? Mozna odnie$¢ wrazenie, ze cho-
dzi tez o takie sprawy, jak narazenie si¢ duzej czeSci elektoratu, gdyz
wprowadzenie podatku liniowego jest niemozliwe bez zmniejszenia
najliczniejszej w Europie kasty najmtodszych emerytéw i rencistow.
Skala medycznych oszustw przy uzyskiwaniu renty jest wrecz pora-
zajaca. Koszty zatrudniania u nas pracownikéw zblizone sa do tych ze
Szwedji (z parapodatkami typu akcyza az 70-procentowe!). Aby by¢
przedsiebiorca, trzeba dobrze wiedzieé, ze oddaje si¢ swoje zycie i ma-
jatek w rece anonimowych i dos¢ bezmySlnych urzednikow fiskusa.
Korupcja nie jest zadnym wymystem, tylko faktem. Wielkimi krokami
zbliza si¢ do Europy recesja z USA. Moze to negatywnie wplyna¢ na
nasza gospodarke, a ta nie jest do tego przygotowana, bo rzad upaja
, ktory
nigdy nie nadejdzie. Namawiam naszych Czytelnikéw do sporej dawki

si¢ spotecznymi wskaznikami poparcia i czeka na kolejny ,,cud”

sceptycyzmu wobec tego, co obecnie robig media. A te usypiaja spo-
teczng czujnodé, w sytuacji, gdy brak reform zastepowany jest medial-
nym robieniem permanentnego stanu ,,blogiego spokoju”. Za ,,wybu-
dzenie” z tego stanu kolejny raz zaplaca ZWYKLI podatnicy.
Stanistaw Brzeg-Wieluniski

TEMAT NUMERU: Nieruchomosci lekiem na besse?

Fundusze nieruchomosci mniej podatne na kryzys 4-6
Boaban Sapec

Inwestycje w fundusze rynku nieruchomosci sg wciaz najbezpieczniejsza forma
pomnazania pieniedzy.

Czy zarobia na Euro 2012? 7-8
Bocban Sapeck

Mistrzostwa Europy to ogromne przedsiewziecie organizacyjne. W historii

tej imprezy nie zdarzylo sie jeszcze, aby kraj lub kraje, ktére dostaly szanse
organizadji, tej szansy nie wykorzystaly.

Jak nasi zachodni sasiedzi inwestuja w nieruchomosci 9-10
ELZzBiETA SIEMIATKOWSKA KORESPONDENCIA Z NIEMIEC

Réznie, ale nabywaja takze domy na Pétwyspie Iberyjskim!

Brytyjski kryzys — prawda i mity 11-13

JAN MAZUREK

Analitycy rynku nieruchomosci obawiaja sie, ze powstang problemy na rynku
brytyjskich instrumentow finansowych powiazanych z kredytami hipotecznymi
podwyzszonego ryzyka (typu Alt-A).
Bedzie rosto!

JaN M. Fjor

Pod wzgledem atrakcyjnosci inwestycyjnej rynek nieruchomosci w najblizszych
trzech, czterech latach nie bedzie miat godnego rywala.

Cena strachu (4)

Jan M. Fijor

Polscy ustawodawcy uznali w swojej ignorancji, ze urzedem ds. legalizacji
i notaryzacji powinien by¢ wylacznie notariusz. | zaczely sie kiopoty...

INWESTUJEMY

Dadz3 zarobic?

KinGa StacHowiak-Nocacka, RoerT NoGacki

Warto zwréci¢ uwage na fundusze private equity. Oferuja one mozliwosé
zaangazowania w spotki niepubliczne, tj. spotki, ktdrych papiery wartosciowe nie
sg notowane na rynkach regulowanych, takich jak GPW.

14-15

16-17

18-20

New Connect wciaz ma perspektywy 21-23
ARTUR ZAKRZEWSKI

Spadek cen akgji spdtek notowanych na New Connect oraz podejrzenia

Komisji Nadzoru Finansowego o manipulacje kursami spdtek-debiutantéw nie
przekreslaja szans na rozwdj tego miodego rynku. Podstawy do optymizmu daja

same spotki, obecne na nowym parkiecie.

Czy moze byc¢ jeszcze taniej? 24-25
ARTUR ZAKRZEWSKI

Inwestorzy uciekaja z warszawskiej gieldy i... wartos¢ rynkowa niektdrych spotek
jest mniejsza niz kwota gotdwki, jaka maja w kasie.
Hossa na spétki budowlane (cz. Ill) 26-27
Marexk W, ZDve

Obecnie spadki na parkiecie mogg by¢ nieoczekiwang szansg na tanszy zakup

budowlanych lideréw.
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Pogoda nie tylko dla bogaczy
ANNA PEECHACZEK

Przewidywac sukces miodego artysty, a co sie z tym wiaze potencjalny
wzrost warto$ci jego prac, to jakby przewidywanie pogody. Analiza
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28-30  ZYJEMY BEZPIECZNIE

Il filar a sytuacja demograficzna
Dorota OsTROWSsKA
Gléwnym zalozeniem wprowadzonej w styczniu 1999 roku reformy

44-45

wielu informacji pozwala postawi¢ mniej badz bardziej pewna teze,
jednakze stuprocentowej pewnosci co do tego typu prognoz miec

nie sposob.

Art po polsku 31-33
ReNATA PARTYKA

Zakup prac mtodych polskich malarzy moze by¢ porownywalny z dobra lokata
bankowa. Poza tym ceny dziet sztuki pozostaja w gidwnej mierze niezalezne od
rynkéw gietdowych czy obligadji.

BANKI

Kredytowanie nieruchomosci 34-35
Dorota OsTROWSKA

Banki przescigaja sie w udzielaniu kredytéw, spieszac sie przed wzrostem stép
procentowych, co nastapi na jesieni.

Kredyt technologiczny po nowemu 36-37
ARKADIUSZ LEWICKI

Dla przedsigbiorcéw pojawiaja sie nowe szanse na wsparcie inwestydji

i poprawe konkurencyjnosci.

Oddtuzanie bez recepty 38-40
MAREK MATUSIAK

Juz prawie 1,2 min Polakéw nie jest w stanie spfaca¢ swoich zobowigzan
finansowych. Prawdopodobnie czes¢ z nich bedzie mogta oglosi¢ upadiosé

i pozby¢ sie garbu diuznika. To jednak kosztuje

emerytalno-rentowej, byto niwelowanie finansowych skutkéw pogarszajacej sie
sytuacji demograficznej. Problem jednak nadal istnieje.

WYDAJEMY

Wiecej latamy, wiecej narzekamy... 46-47
StawoMR DoLeck

Od wielu lat liczba skarg na przewoznikéw rodnie lawinowo. Trafiajg one,
zawsze po nieskutecznej procedurze reklamacyjnej, w dwa miejsca — do
Europejskiego Centrum Konsumenckiego i do Komisji Ochrony Praw
Pasazeréw przy Urzedzie Lotnictwa Cywilnego.

Na Topie 50-51
Do czytania, ogladania i stuchania 52-53
PIENIADZE RZADZA SWIATEM

Czy podatek liniowy jest sprawiedliwy? 54-56
Jan M. Fior

Istnieja tylko dwa rodzaje podatku sprawiedliwego. Jeden to podatek pogtéwny,
drugi — podatek dobrowolny. W pierwszym przypadku kazdy podatnik pfaci tyle
samo, bo w takim samym stopniu korzysta z débr wspdlnych. W drugim — pfaci,
ile chce i z wiasnej woli. O tym drugim podatku mysleli Ojcowie Zatozyciele,
ustanawiajac Stany Zjednoczone Ameryki Pétinocnej. Podatek ten istniat w USA
de facto az do roku 1913, kiedy to lobby bankieréw i demagogdw spod znaku
zwigzkdw zawodowych i opieki socjalnej wymusito na Kongresie XVI poprawke
do Konstytudji, a wraz z nig progresywny podatek dochodowy.
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