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7 Siergiejem Krasulenka, ckspertem firmy doradcze;
Growth Business Management, rozmawia Michal Kowalczyk

Duza szansa

firm na

W [ kwartale PKB Ukrainy spadi
0 20,3 proc., natomiast w ll 0 18
proc. Co sie kryje za tak ogrom-
nym zmniejszeniem si¢ gospo-
darki?

Najwigkszy problem to utra-
ta plynnosci przez wszystkie
branze. Mala iloé¢ pienigdza
na rynku skutkuje duzg liczbg
transakcji barterowych. To gro-
zi powrotem do sytuacji
z lat 1996-1998. Po pierwsze
banki nie udzielajg kredytéw,
po drugie w zwigzku ze spad-
kiem sprzedazy spada obrét pie-
nigdza. Po trzecie ludzie wyco-
fali wiele got6wki z przezywaja-
cychklopoty bankéw, gdyz oba-
wiali si¢ powrotu sytuacji
zlat 9o. Dotego jeszcze Naro-
dowy Bank Ukrainy nalozyt mo-
ratorium na zwrot depozytéw.
To tylko pogorszylo sytuacje.
Banki zaczely wymysla¢ inne
sposoby zwrotu.depozytéw, ze-
by nie psué swojej reputacji.
Na przyklad jeden z bankéw,
bargzo zaangazowany w finan-
sowanie projektow budowla-
nych, zaczal zwraca¢ depo
w metrach kwadratowyc
mieszkan.

‘W momencie utraty plynno-
§ci finansowej w przedsigbior-
stwach pojawily si¢ problemy
z zakupem materialéwi surow-
céw, comialo odzwierciedlenie
w spadku produkcji.

Dodajmy do tego to, co si¢
dzialo z kursem hrywny, ktéry
pod koniec roku spadt o polowe.
Zyskaly na tym firmy eksportu-
jace — niewatpliwie to pewien
plus. Jednak minusem by} gwal-
towny wzrost cen towaréw im-
portowanych. PézZniej jednak
eksporterzy zaczeli mieé pro-
blemy zwigzane z wprowadze-
niem nieoficjalnego protekcjo-
nizmu w panstwach o$cien-
nych, ktérego celem byla ochro-
nawiasnych rynkéw. Przedsie-
biorstwa, ktérych produkcja
byla nastawiona na eksport, za-
czely obnizaé ceny swoich pro-
duktéww celu utrzymania ryn-
kéw zbytu, co si¢ odbilo naich
kondycji finansowej.

Czy moratorium na wyplate de-
pozytéw wciaz obowigzuje?

Juz nie, banki, ktére nie maja
probleméw z ptynnoécig, zwra-
cajg depozyty. Jednak sytuacja,
ktéra miala miejsce, obnizyla
zaufanie klientow do sektora
bankowego. Obecnie na ban-
kach cigzy presja klientéw
na wycofywanie swoich §rod-
kévm ocenie ukrainiskich eks-
pertéw potrzeba co najmniej ro-
ku na odbudowanie zaufania
do sektora bankowego.

Przy tak poteznym spadku pro-
dukcji bezrobocie wydaje sie za-
skakujaco mate (nie przekra-
cza 10 proc.). Czym to thumaczyé?

Widzimy statystyki urzedo-
we, ktére nie zawsze pokazuja
realng sytuacje w gospodarce,
nie uwzgledniajac np. ukrytego
bezrobocia.

Czy trzeci kwartat okaze sie
lepszy od dwéch poprzednich?
Czy mozna méwié, ze Ukraina ma
juz najgorsze za soba?

pqlskich

dInic

Trzeci kwartalmoze si¢ oka-
zaélepszy dlatego, Ze wigkszo$¢
firm wyprzedala nagromadzone
wezeéniej zapasy magazynowe,
dzigki czemu mogg teraz zwigk-
szy¢ produkcje. Drugim czynni-
kiem przemawiajgcym za po-
prawg koniunkturyjestto, ze lu-
dzie szukajg teraz mozliwosci

« ulokowania wycofanego kapita-
lu poza sektorem bankowym, co
powinno spowodowaé wzrost

popytu.

Jak ocenia Pan polityke antykry-
zysowa rzadu? Jednym z ostatnio
wprowadzonych jej elementéw byt
wzrost niektérych parapodatkéw.

Caly pakiet, gdyby zostal
wprowadzony, jest w miare roz-
sadny i dostosowany do realiéw
ukraifiskich. W podatkach cho-
dzi raczejnie o szokoéé tego
czy innego podatku, ale o upo-
rzadkowanie calego systemu
podatkowego. Kiedy$ liczono,
ze istnieje okolo 40 rodzajéw
podatkéw i danin publicznych.
Obciazenie fiskalne na Ukrainie
jest duze. Mimo Ze podatki bez-
posrednie nie s3 zbyt wysokie,
tonadmierny fiskalizm pafistwa
zwigzany z podatkami posred-
nimi powoduje, iz obciazenie
podatnika wynosi wigcej niz po-
lowe jego dochodéw.

Jak reagujg na kryzys obecni na
Ukrainie inwestorzy zagraniczni?

Wigkszoé¢ inwestycji zagra-
nicznych jest wstrzymana albo
inwesgorzjy znichwychodzg. Co
prawda skala tych inwestycji nie
byla tak duza jak w Polsce, dlate-
go wycofanie si¢ zagranicznego
kapitalu nie jest tutaj znaczg-
cym problemem. Na Ukrainie
w realny sektor gospodarki in-
westowal gléwnie rodzimy ka-
pital, ktéry formalnie moégl
przyj§éz zewns‘trzl?uzo inwe-
stycji zagranicznych mialo cha-
r;.ykter spekulacyjny, ktére na-
plywaly na przyklad na rynek
nieruchonégéﬁ'ic, skad teraz si¢ je
wycofuje. Efektem tego jest spa-
dek cerg mieszkan 040 proc.spa

Obecna trudna sytuacjaw go-
spodarce pokazuje, ktory z in-
westordw zagranicznych po-
waznie traktowal inwestycje
na Ukrainie, a kt6ry prowadzil
dzialania spekulacyjne.

Oprécz rynku nierachomosci
duzo kapitalu zagranicznego
jestulokowane w sektorze ban-
kowym. Ciinwestorzy raczej zo-

stang, cho¢ zmniejszajg swoje
zaangazowanie kredytowe.
Uwazam, ze weze$niejsza bar-
dzo szeroka dzialalnos$¢ kredy-
towa to byly dzialania czysto
spekulacyjne. Na przyklad w Eu-
ropie Zachodniej oprocentowa-
nie kredytéwwynosilo 5-6 proc.
rocznie, a na Ukrainie 11-12
proc..—dlakredytéw denomino-
wdolarachieuro.

Co radzitby Pan polskim fir-
mom myslacym o inwestycjach
na Ukrainie? Powinny poczekac
na lepsze czasy czy raczej staraé
si¢ wykorzystaé obecng szanse
na stoglsuhnkm tanie zakupzl?d

Polskie firmy stajg przed duza
szansg. Firmy zaé,hodnie albo
wychodza z iny, albo zamra-
Zajg inwestycje. Mozna przejac
te projekty. wazne, ze by-
ly one wykonywane juz wedlug
standardéw zachodnich. Jesliin-
westor francuski czy angielski
nie jest w stanie zaakceptowaé
ukrainskiego ryzyka, to polski
by¢ moze tak. W rzeczywistoSci,
jesli przyjrzymy sie polskim spok-
kom obecnym na Ukrainie, to
zadna nie ma duzego spadku
produkcii. Slysze na przyklad, ze
Barlinek mysli o rozwoju w na-
szym kraju. Teraz jest na to duza
szansa. Polskie firmy nie majg
konkurencji ze strony firm za-
chodnich, przestraszonych mo-
ze nie tyle tym, jak jest, ile tym,
jak o tym opowiadaja.

Pozatym firmy ukraifiskie
maja problemy z plynnoscia.
Wielily:rojektéw jest prl:}(wie go-
to , Wystarczy je 0 Zasi-
]ic’gpimlem ob‘x:'zozowym.J s

Inwestowanie w ktérych bran-
zach by Pan polecal? W nierucho-
mosciach?

Niekoniecznie. Sektorem nie-
ruchomosci zajmowali si¢ juz
wszyscy. Ze wzgledu na trudne
uwarunkowania prawno-bizne-
sowe inwestowanie w tej branzy
jestznacznie bardziej skompli-
kowane nizw Polsce. Nawet uzy-
skanie pozwolenia na budowe
jest trudniejsze niz w Polsce.
Dlatego ci, krérzy mieli mozli-
wo$¢ naby¢ mieszkania wcelach
inwestycyjnych, juz to zrobili.
W zwigzku ze spadkiem cen
narynku obecnie rzadzi kupujg-
cy,aniesprzedajacy.

Moim zdaniem lepszym po-
myslem jest zainwestowanie
wbranzeg spozywcza.

Spétki zagraniczne na Ukrainie
spotykaja sie ze zjawiskiem sito-
wego przejmowania. Z tym pro-
blemem musiato sie zmierzy¢ kil-
ku zagranicznych inwestoréw. Czy
mozna bylo tego jako$ uniknagc?

Niestety, trzeba my$le¢ o tym
wezeéniej. Tak zwane rejder-
stwo to jeden z probleméw
Ukrainy. Wynika to przede
wszystkim z tego, Ze prawo
ukraifiskie ma wiele luk. Zawsze
jest tak, ze gdy zaczynajg sie
cigzkie czasy, wzrasta aktyw-
noé¢, brudnego biznesu”. Nie
tylko firmy zagraniczne maj ta-
ki problem, z podobnymi styka-
ja sie nawet przedsiebiorstwa
panstwowe. Dlatego nalezy my-
$le¢ o tym wezesniej, przygoto-
wujgc si¢ do inwestycji.

Po pierwsze trzeba pilnowac
rejestru akcjonariuszy. Po dru-
gie trzeba zbudowaé sluzby
prawne. Prawnicy na Ukrainie
nie tylko doradzajg w kwestiach
handlowych, ale tez muszg pil-
nowac¢ intereséw korporacyj-
nych. To jeden z podstawowych
czynnikéw bezpieczenistwa. Po-
winni monitorowaé §rodowisko
biznesowe, na przyklad pod k3-
tem tego, kto moze mie¢ interes
w tym, by zaszkodzié¢ naszej
firmie

Po trzecie, nalezy stworzy¢
wewngetrzny system finansowo-
-ekonomicznego zabezpiecze-
nia firmy. Jednym z mechani-
zmbw jest powigzanie majatku
firmy z dlugami, kredytami.
Tak, by ewentualne wrogie
przejecie firmy oznaczalo tez
przejecie zobowigzar. By do gry
onaszg firme stawaly tez kredy-
tujace ja banki czy dostawcy, tak
bywlasciciel nie bronil si¢ sam.

Dziekuje za rozmowe.
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Siergiej Krasulenko w maju br. zo-
stat wyrézniony w prestizowym
konkursie Dyrektor Finansowy Ro-
ku 2008, zorganizowanym przez
Euler Hermes przy wspotpracy

Z Polskim Instytutem Dyrektorow

i ACCA. Uhonorowano go za prowa-
dzenie zréwnowazonej polityki fi-
nansowej, dzieki ktdrej Grupa ISD
Polska osiggneta w 2008 r. wzrost
przychoddw. Wazny byt tez fakt, iz
ostatnie lata przyniosty znaczne in-
westycje i restrukturyzacje w spot-
ce zaleznej ISD Huta Czestochowa.
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