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Prywatyzujmy hipoteki
W przyszłym roku księgi wieczyste 
można będzie przeglądać przez internet. 
Najpierw możliwość taką uzyskają 
najważniejsi uczestnicy rynku obrotu 
nieruchomościami: notariuszei i komornicy. 
Potem, pod koniec 2010 r., internetowe 
księgi wieczyste zostaną udostępnione 
dla wszystkich. Ale co to zmieni?
Jan M. Fĳ or s. 18

Arcydzieło na nadgarstku
Tradycyjne mechaniczne zegarki są 
modne, traktowane jak dzieło sztuki,

a jednocześnie lokata kapitału. 
Używany markowy zegarek można 

kupić już za tysiąc złotych. Górna
granica ich ceny według 

prezesa amerykańskiego 
stowarzyszenia 
zegarmistrzów i jubilerów 

zależy wyłącznie od tego, 
jak duże brylanty się 

dokłada.
Mieczysław T. 
Starkowski s. 32

Kryzys może być 
niepowtarzalną szansą
Życie na kredyt jest bardzo
niebezpieczne. Lepiej mieć gotówkę
na koncie oraz alternatywne
źródło dochodu – z Danielem
Kubachem, wiceprezesem
Europejskiego Centrum
Odszkodowań oraz szefem spółki
Evropske Centrum Odskodneho
S.R.O. zajmującej się
odzyskiwaniem 
odszkodowań 
w Czechach rozmawia 
Przemysław Puch. 
s. 41
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  i największego 

od lat 30. 
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Zaułki pięknego 
Beaugency

N
Najpierw miałem wrażenie jakby to spokojne, senne, 
zachowane w nienaruszonym stanie od czasów Joan-
ny d’Arc miasteczko dotknęła jakaś zaraza. 
Po pierwsze zniknęli gdzieś ludzie. Na placach za-
baw dla dzieci zbudowanych kilka lat temu przez 
energicznego mera – pustki. Na municypalnym 
basenie, który w okresie wakacyjnym zawsze pełen był gwaru urodziwych, pięknie 
pachnących Francuzek – pływało tylko kilku niepełnosprawnych. W alejkach po-
chodzącego z czasów rewolucji parku, gdzie na gałęziach kasztanowców ginęli 200 
lat temu miejscowi katolicy, przesiadywała zawsze z winem hałaśliwa banda. Teraz 
pomazane grafi tti ławki stały puste. 
Przygnębiające wrażenie było tym bardziej bolesne, że wcześniej przez dziesięciole-
cia w Beaugency nic się nie zmieniało. Za każdym razem, gdy je nawiedzałem „z da-
lekiego kraju” mogłem kupić buty w Eram, kasety do magnetofonu w sklepiku 
z elektroniką, kartki pocztowe w sklepie z pamiątkami. Z tradycyjnej infrastruktury 
pozostały tylko nieśmiertelne knajpy, patisserie – boulangerie (piekarnia i cukiernia) 
i tzw. bureau de tabac (sklepiki z tytoniem) oraz punkt z prasą na rynku, w którym 
będąc chłopcem kupowałem komiksy z Donaldem i Asterixem nie świadom jeszcze 
totalnej między nimi wojny. Namnożyło się natomiast biur handlu nieruchomościa-
mi, niskobudżetowych banków i pośredników w rodzaju naszego Open Finance.
Gdy spytałem brata, który w Orleanie pędzi życie, co się stało, odpowiedział: nic. 
Starsi oglądają fi lmy na VOD, młodsi siedzą przed komputerami, kupują przez 
internet, buszują po sieci, grając na xbox 360 albo PS3. Bardziej specjalistyczne 
zakupy jedni i drudzy robią poprzez sieci doradców. Chcesz kupić telefon, polisę 
ubezpieczeniową, wziąć kredyt – zapraszasz do domu gościa, który z walizki wycią-
ga dostępne na runku oferty i razem wybieracie najbardziej korzystną (o perspekty-
wach tego typu sprzedaży w Polsce rozmawiamy w tym numerze „KF” z Danielem 
Kubachem, wiceprezesem Europejskiego Centrum Odszkodowań). 
Początkowo musze przyznać, że obserwując, jak upada coś, co nie zmieniało się 
przez dekady, miałem wrażenie apokalipsy. Z czasem jednak zdecydowałem się 
wyciągnąć nieco bardziej optymistyczne wnioski. Miasteczko wypiękniało. Kiedyś 
jego zabytkowa materia była skutecznie zaklejona bandes – annonces (plakatami) 
Carrefoura, spółdzielni drobnych kupców E. Leclerc czy innych baronów francu-
skiego handlu. 
Ale warto też zwrócić uwagę na rzeczy znacznie poważniejsze. Być może dzięki 
handlowi w internecie, rozpowszechnieniu MLM (Multi Level Marketing) oraz 
taniemu kredytowi jesteśmy świadkami kresu cywilizacji materialnej, której punk-
tem centralnym było gromadzenie rzeczy. Wśród moich francuskich znajomych są 
one wciąż powodem do dumy. Ale w dużo mniejszym stopniu niż w połowie lat 
90., gdy przyjeżdżając do Francji miałem wrażenie, że trafi am do kraju całkowicie 
poddanego dyktaturze materii. Dzisiaj zdecydowanie straciła ona na znaczeniu, bo 
każdego stać niemal na wszystko. 
To prawda. Nowy, dobry sprzęt elektroniczny, mieszkanie czy nowe auto za go-
tówkę mogą sobie kupić nadal tylko nieliczni. Ale dla innych są one dostępne 
na raty lub z drugiej ręki. Są to zwykle te same marki, te same sprzęty. Rozpię-
tość bogactwa nie zniknęła. Ale nie jest tak szokująca jak kiedyś, gdy jedni mieli 
wszystko, a inni nic. Ma to swoje konsekwencje społeczne. Ludzie rozmawiają ze 
sobą bardziej przyjaźnie. Zdecydowanie spadł poziom agresji typowej dla takich, 
co chcieliby wiele, a nie mają nic, będącej wynikiem podświadomego polowania 
na potencjalne ofi ary. 
Czy sprawy zatem idą w dobrym kierunku? Tego na razie bym nie powiedział. 
Ale gdy moim francuskim znajomym znudzą się wędrówki po wirtualnych pustko-
wiach, pozostanie pustka w realu, którą trzeba będzie czymś zapełnić. Może więc 
zaczną poszukiwania, które doprowadzą ich do korzeni, na których wyrosła ich 
piękna choć nieco już zdemoralizowana Ojczyzna. 
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AKTUALNOŚCI
Nie sprzedawajcie mieszkań 4–5
PRZEMYSŁAW PUCH

Przyszły rok będzie czasem stabilizacji cen na rynku nieruchomości, 
a rok 2011 – wyraźnego wzrostu popytu i dużego ograniczenia 
podaży lokali przede wszystkim na rynku pierwotnym, ale i wtórnym. 
Warto zatem ze sprzedażą nieruchomości poczekać rok, dwa lata.

TEMAT NUMERU – BANKI PO KRYZYSIE
Restauracja polskiego systemu 6–11
ZBIGNIEW R. WIERZBICKI

Od początków lat 90. przez kilkanaście lat stan, kształt bankowości 
komercyjnej i relacje własnościowe w systemie fi nansowym w Polsce 
nie budziły tylu  emocji jak w ostatnich kilkunastu miesiącach. Dlaczego 
w takim tempie ulubieńcy mediów i polityków w okresie dwudziestu lat 
transformacji systemowej w Polsce znaleźli się w centrum aż tak negatywnego 
zainteresowania zarówno środowisk naukowo-eksperckich, jak też mediów 
i polityków?

Zapomniana Rekomendacja SII 12–14
ANTONI KRĘPSKI

Pamiętacie Państwo, ile radości w mediach wywołało wprowadzenie możliwości 
spłaty kredytów w walucie, w jakiej pożyczki były zaciągane? I co? Nic. Jedynie 
znacząca część klientów (19 proc.) PKO BP – największego polskiego banku 
– korzysta obecnie z tej możliwości.

EDUKACJA
Od teorii do działania. 
Praktyczna nauka 15
HUBERT SWOLKIEŃ

ZBP, BIK, InfoMonitor BIG wspólnie z SGH nauczą przedsiębiorców, 
jak wykorzystywać systemy informacji gospodarczych w działalności biznesowej. 
Cztery instytucje podpisały właśnie porozumienie o współpracy. To początek 
wielkiej akcji edukacyjnej ZBP.

PRAWO
Optymalizacja podatkowa w polskich spółkach 
giełdowych 16–17
KINGA HANNA STACHOWIAK

Przez długi czas rozwiązania z zakresu międzynarodowej optymalizacji 
podatkowej dostępne były wyłącznie dla nielicznej elity najbogatszych 
inwestorów. Jednak obecnie profesjonalni inwestorzy używają ich do minimalizacji 
zobowiązań podatkowych nawet w przypadku portfeli, których wartość 
nie przekracza kilku mln złotych. 
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Prywatyzujmy hipoteki 18–19
JAN M. FIJOR

Już w 2010 r. księgi wieczyste można będzie przeglądać przez internet. Ma to 
być pierwszy krok na drodze modernizacji systemu rejestracji tytułu własności. 
Ale czy to wystarczy?

INWESTUJEMY
Catalyst – nowy rynek, nowe możliwości 22–25
BOGDAN SADECKI

Obligacje często wykorzystywane są przez polskie spółki, m.in. ze względu 
na korzyści podatkowe. Jednak jako instrument wprowadzany 
do zorganizowanego systemu obrotu są one bardzo rzadkie. Rozpoczęcie 
działania Catalysta to duży krok w rozwoju polskiego rynku obligacji. 

FED is Bad 26–27
JAN M. FIJOR

To nie chciwość czy głupota kupujących, lecz błędne decyzje banku centralnego 
(Federal Reserve Board – FED) doprowadziły do tego, że co ósmy Amerykanin 
straci dom i zarazem dorobek swego życia. I chociaż winę za krach na 
amerykańskim rynku nieruchomości ponosi głównie wadliwa polityka monetarna 
i kredytowa, krachu można by uniknąć, gdyby jego uczestnicy przestrzegali zasad 
rządzących nim od lat. 

Śmierć na NYSE 28–31
ANDRZEJ FILIPEK

Powiązanie sytuacji na parkiecie z takim wydarzeniem jak dzień Wszystkich Świętych 
i Dzień Zaduszny może na pierwszy rzut oka pachnieć szarlatanerią. Jednak 
analiza indeksów giełdowych w tych okresach oraz związku przychodów netto 

ze sprzedaży usług domów pogrzebowych z ogólną sytuacją na giełdzie pokazuje 
wyraźnie, że zachodzą między nimi istotne zależności, które trudno zlekceważyć. 

Arcydzieło na nadgarstku 32–34
MIECZYSŁAW T. STARKOWSKI

Nastała znów moda na tradycyjne mechaniczne zegarki. Przez kolekcjonerów są 
one traktowane jak dzieła sztuki, a jednocześnie lokata kapitału. 

CZYSTY ZYSK
Kryzys może być niepowtarzalną szansą 41–44
Z Danielem Janem Kubachem, wiceprezesem Europejskiego Centrum 
Odszkodowań oraz szefem spółki Evropske Centrum Odskodneho S.R.O. zajmującej 
się odzyskiwaniem odszkodowań w Czechach rozmawia Przemysław Puch.
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MICHAŁ POŁA
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MICHAŁ POŁA
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Malarstwo dawne nadal w cenie 48
ANTONI KRĘPSKI
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