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Wprowadzenie

Jedng z funkcji rynku finansowego jest umozliwianie podmiotom gospodarczym gro-
madzenia $rodkéw na ich dziatalno$¢ gospodarczg, w tym poprzez rynek kapitatowy (je-
den z segmentéw operacyjnych rynku finansowego) na dziatalno$¢ rozwojowa. Poprzez
rynek kapitatowy podmioty posiadajace nadwyzki $rodkéw finansowych zagospodarowu-
ja je na $rednie i dlugie okresy. Przyjmujac do zagospodarowania te $rodki przedsiebior-
stwa realizujg okreslone projekty inwestycyjne, ktére dalej stwarzaja tym przedsiebior-
stwom mozliwo$¢ ekspansji na rynku. Nastepuje w ten sposéb zamiana oszczednos$ci w in-
westycje. OczywiScie realizowane inwestycje powinny przynosi¢ oszczedzajacym odpo-
wiednie stopy zwrotu bedace zaplata za udostepnienie swoich oszczednosci. Podmioty re-
alizujace przedsiewzigcia inwestycyjne wykorzystujg zaréwno oszczednosci krajowe, jak
réwniez naplywajace do danego kraju oszczedno$ci z zagranicy. Obecnie w dobie globali-
zujacej si¢ gospodarki przeplyw kapitatu inwestycyjnego z jednego kraju do drugiego jest
znacznie utatwiony. Gtéwnym czynnikiem decydujacym o jego przeplywie jest odpowied-
nio konkurencyjna stopa zwrotu z realizowanego przedsiewziecia inwestycyjnego przy po-
réwnywalnym ryzyku inwestycyjnym.

Takze przedsiebiorstwa, zwlaszcza w sytuacji niezbyt rozwinietego jeszcze i plytkiego
krajowego rynku finansowego, moga poszukiwaé¢ funduszy na finansowanie swojej dzia-
talnosci gospodarczej, w tym w szczegblno$ci dzialalno$ci inwestycyjnej, na rynkach za-
granicznych. Moga wiec mie¢ dostep praktycznie do nieograniczonych zasobéw tego ryn-
ku. Na rynku zagranicznym, zwlaszcza w stosunku do polskiego rynku finansowego, pol-
ska firma moze niewatpliwie zgromadzi¢ wiecej kapitatu. Oczywiécie bedzie to dotyczy¢
firm o odpowiedniej renomie i kondycji finansowej. Poza korzyscig wynikajacg z faktu
zgromadzenia na rynku zagranicznym wiekszej kwoty kapitatu korzyscig bedzie réwniez
dla takiej firmy efekt marketingowy i uwiarygadnianie si¢ na miedzynarodowym rynku fi-
nansowym, co w przyszlosci moze zaowocowaé nastepnymi emisjami.

Ksigzka Wioletty Nawrot zatytulowana ,Finansowanie firm na rynkach zagranicz-
nych” dotyczy wlasnie mozliwo$ci gromadzenia kapitatu na dziatalno$é¢ przedsiebiorstwa
poprzez rynki zagraniczne. Ukierunkowana jest na dwa podstawowe instrumenty rynku
kapitalowego, jakimi sg akcje i obligacje. Bardzo szeroko przedstawia mozliwosci ich emi-
sji na rynkach zagranicznych, w szczegolno$ci poprzez emisje kwitéw depozytowych sta-
nowigcych substytut akcji na rynku zagranicznym. Autorka w bardzo wyczerpujacy spo-
s6b przedstawia wyniki licznych badan w §wiecie na temat korzysci z emisji kwitéw depo-
zytowych dla krajowego emitenta, rozwoju krajowego rynku papieréw wartosciowych, w
tym w szczeg6lnosci gieldy oraz dla inwestor6w zaréwno krajowych, jak i zagranicznych.
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Ksigzka ta jest jedyna, jak do tej pory, na rynku wydawniczym w Polsce traktujacg w spo-
s6b tak obszerny problematyke zwigzang z gromadzeniem kapitatu na dziatalno$é¢ firmy
krajowej poprzez rynki zagraniczne. Moze by¢ z powodzeniem polecana do nauki finan-
séw na studiach wyzszych uczelni ekonomicznych.

Ksigzka sktada si¢ z 5 rozdzialéw. Rozdzial pierwszy jest poswigcony oméwieniu proble-
matyki globalizacji wspétczesnych rynkéw finansowych w kontekscie zagranicznej ekspansji
przedsiebiorstwa. Przedstawia istote i strukture rynku finansowego, podtoze jego globaliza-
cji, a w szczegdlnosci proces globalizujacych sie gield papieréw wartosciowych. Na uwage za-
stugujg wspétczesne tendencje zmian w funkcjonowaniu gield papier6w warto$ciowych.

W rozdziale drugim Autorka rozpatruje wielorakie aspekty zwigzane z emisjg papie-
réw warto$ciowych na zagranicznych rynkach kapitalowych i wprowadzaniem ich do ob-
rotu gieldowego. Wskazuje na motywy, korzysci oraz negatywne aspekty zwigzane z tym
procesem. Niewgtpliwie trzeba przyznad, iz przewazaja korzysci wynikajgce z pozyskiwa-
nego kapitalu i efektu marketingowego, chociaz nalezy pamietaé, ze koszty egzystencji fir-
my na zagranicznym rynku gieldowym sg stosunkowo wysokie.

Rozdziat trzeci omawia praktyczne aspekty wprowadzania spétek krajowych na za-
graniczne gieldy papier6w wartosciowych. Zwraca uwage na emisje akcji, kwitéw depo-
zytowych oraz obligacji na rynkach zagranicznych i procedury, ktére towarzysza emisji
tych instrumentéw finansowych. Przedstawiono w nim takze cechy spétek notowanych na
gietdach zagranicznych, motywy emisji ich waloréw oraz kryteria wyboru danej gietdy.
W korficowe] czesci rozdziatu zaprezentowano strukture geograficzng obrotu walorami
firm pochodzacych z réznych krajow $wiata.

Dwa ostatnie rozdzialy ksigzki odnoszg si¢ do polskich spétek poszukujacych kapitatu
na rynkach zagranicznych oraz do warszawskiej Gieldy Papieréw Wartosciowych w kon-
tekscie emisji kwitéw depozytowych przez spétki notowane na tej gieldzie. Rozdziat czwar-
ty przedstawia programy emisji kwitéw depozytowych zrealizowane przez polskie sp6tki za
granica, powody emisji tych papieréw warto$ciowych oraz cechy polskich spétek, ktérych
kwity depozytowe sg notowane na rynkach zagranicznych. Natomiast w rozdziale pigtym
przedstawiono wyniki badan empirycznych dotyczacych wptywu notowan kwitéw depozy-
towych polskich spétek na gieldach zagranicznych na gietlde w Warszawie. Badania te po-
kazaly, ze emisje kwitéw depozytowych nie zmniejszyly kapitalizacji polskiej gietdy.

Reasumujac, ksigzka W. Nawrot jest bardzo warto$ciowg pozycjg na rynku polskim. Jest
dobrze osadzona w §wiatowej literaturze tematu i zawiera aktualne wyniki badan z zakresu
mozliwosci finansowania dziatalnosci przedsiebiorstwa poprzez miedzynarodowy rynek fi-
nansowy. Z pewnoscig znajdzie liczne grono czytelnikéw rekrutujgcych sie zaréwno sposréd
studentéw kierunkéw ekonomicznych, jak i praktykéw zycia gospodarczego w Polsce.

Prof. dr hab. Wiestaw Debski
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Rozdzial 1

GLOBALIZACJA RYNKOW FINANSOWYCH
A ZAGRANICZNA EKSPANSJA FIRM

W literaturze ekonomicznej trudno jest znalez¢ jednoznaczng definicje pojecia ,globa-
lizacja”. Hasta tego nie zawierajg réwniez polskie wydania stownikéw wyrazéw obcych.
Prébujac zbadaé pochodzenie terminu ,globalizacja” warto jest zwréci¢ uwage na blisko-
znaczne hasto ,globalny”. ,Globalny <obliczony ogdlnie, ujmowany w catosci, jako ca-
tos¢, ogdlny, catkowity>: Dochéd globalny. Liczba, suma globalna. <tac.>". ,Globalnie
(przystow. od globalny): Zliczy¢ co$ globalnie. Traktowaé, ujmowac co$ globalnie”'. Na
podstawie przytoczonej definicji mozna wnioskowaé, iz pojecie ,globalizacja” nadaje
okres$lanemu wyrazeniu ogdélno$wiatowy charakter. Tak, jest m.in. w przypadku globaliza-
cji rynkéw finansowych.

1.1. Istota i struktura rynku finansowego

Rynek finansowy obejmuje catoksztalt powigzan pomiedzy instytucjami finansowymi,
jednostkami gospodarczymi i gospodarstwami domowymi w zakresie gromadzenia i po-
dziatu $rodkéw pienieznych. Na rynku finansowym przeprowadzany jest pomiedzy uczest-
nikami rynku transfer funduszy?. Potrzeby inwestycyjne przedsiebiorstw przekraczaja za-
zwyczaj ich mozliwosci samofinansowania, co pociaga za sobg konieczno$é poszukiwania
innych zrédet finansowania — w postaci kapitatéw zewnetrznych. Nadwyzki finansowe
uzyskane w gospodarstwach domowych lub innych jednostkach deponowane sg zazwy-
czaj w instytucjach finansowych w postaci oszczednoéci. Srodki te przekazywane sa
przedsiebiorstwom w postaci kredytéw i pozyczek. Dla przedsiebiorstwa ceng pozyskane-
go w ten sposéb kapitatu sg odsetki przekazywane do banku, powiekszone o ewentualne

I Szymczak M. (red.), (1993), Sfownik Jezyka Polskiego, Wydanie VIII, PWN, Warszawa.
2 Mishkin F. (1995), Financial Markets, Institutions and Money, HarperCollins College Publishers, Nowy Jork,
s. 23.
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prowizje i inne oplaty. Gospodarstwa domowe oraz inne podmioty w zamian za udostep-
nione bankowi depozyty otrzymuja wynagrodzenie réwniez w postaci odsetek.

Rynek finansowy dzieli sie na rynek pieniezny i rynek kapitalowy. Najczesciej stosuje
sie dwa kryteria wyr6znienia tych rynkéw:

* kryterium czasu dysponowania $rodkami przez podmiot finansujacy wtasng dziatal-

nos$¢ oraz

* kryterium przeznaczenia pozyskanych srodkow?.

Na rynku pienieznym dokonuje si¢ transakcji kupna-sprzedazy takich instrumentéw
lub kapitaléw pozyczkowych, z ktérych termin realizacji praw lub termin splaty zaciagnie-
tych kredytéw nie przekraczajg 1 roku. Rynek pieniezny powiazany jest bezposrednio
z bankiem centralnym.

Rynek kapitalowy definiowany jest jako rynek kapitatéw srednio- i dtugoterminowych,
przeznaczonych na realizowanie inwestycji. Rynek kapitalowy sktada sie z wielu segmen-
tow. Instrumenty rynku kapitalowego moga osiggac wyzsza, niz instrumenty rynku pieniez-
nego, stope dochodowosci. Wyzszej stopie dochodowosci tych instrumentéw towarzyszy
zazwyczaj wieksze, niz w przypadku rynku pienieznego, ryzyko. Wedtug P. Einziga (1969),
dobrze rozwiniety rynek kapitalowy charakteryzuje sie nastepujgcymi cechami*:

* posiada duzy zasob kapitatu oraz wielu jego dostawcéw;

* ma dobrze rozwinietg baze inwestoréw, zglaszajacych zapotrzebowanie na instru-

menty tego rynku;

na rynku dziata wiele instytucji finansowych, posredniczacych w transakcjach po-

miedzy emitentami papieréw wartosciowych a ich nabywcami;

posrednicy finansowi majg tatwy dostep do taniego kredytu bankowego, ktéry moze
by¢ wykorzystany na zawigzywanie przez te podmioty transakcji na rynku papieréw
warto$ciowych;

inwestorzy otrzymuja prawdziwe i kompletne informacje na temat emitentéw i ich

papieréw wartosciowych;

warunki na rynku umozliwiajg uczciwg konkurencje pomiedzy uczestnikami rynku,

waluta, w ktérej emitowane sa instrumenty finansowe, jest postrzegana jako stabil-
na przez inwestoré6w krajowych i zagranicznych;

otoczenie makroekonomiczne jest stabilne;

otoczenie polityczne jest wiarygodne;

stopy procentowe ksztaltuja sie na odpowiednim poziomie;

3 Ferrandier R., Koen V. (1997), Marchés de Capitaux et Techniques Financieéres, Economica, Paryz, ss. 11-12.
4 Einzig P. (1969), Requirements of Capital Markets. St Martin’s Press, Nowy Jork, ss. 25-27.
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* posiada dobrze funkcjonujacy gietde papieréw wartosciowych;

* nie wystepujg zadne ograniczenia inwestycyjne;

* koszty transakcji sg relatywnie niskie.

W ramach rynku kapitalowego mozna wyréznié¢ rynek pierwotny i rynek wtérny. Na ryn-
ku pierwotnym odbywa si¢ sprzedaz nowych emisji papieréw warto$ciowych. Przedsiebior-
stwo pozyskuje w ten sposdb kapital niezbedny do sfinansowania przedsiewzie¢ inwestycyj-
nych. Rynek wtérny jest uzupehieniem rynku pierwotnego. Jest to cze$¢ rynku kapitatowe-
go, na ktérej odbywa sie obrét papierami warto$ciowymi pomiedzy inwestorami, z wylacze-
niem emitenta. Charakteryzuje si¢ on tym, Ze nie nastepuje tu zasilenie emitenta papieréw
warto$ciowych w kapital®. Gielda papieréw wartosciowych jest miejscem zawigzywania
transakcji kupna-sprzedazy papieréw wartosciowych, dopuszczonych do publicznego obrotu.
Inaczej méwiac, gietlde mozna okresli¢ jako regularne, odbywajace sie w okreslonym czasie
i miejscu, podporzadkowane okreslonym normom i zasadom spotkanie 0séb w celu zawarcia
transakcji kupna badz transakeji sprzedazy papieréw warto$ciowych. Transakcje te zawiera-
ne sg za posrednictwem zawodowo zajmujacych sie takg dziatalno$cig podmiotow®.

Emisja papieréw warto$ciowych na gietdzie wymaga spetnienia przez emitenta okre-
$lonych przepisami prawa wymogéw, sporzadzenia prospektu (memorandum) informa-
cyjnego oraz uzyskania zgody instytucji nadzorujacych funkcjonowanie gietdy papieréw
warto$ciowych. Emitenci podlegajg réwniez obowigzkom publicznego informowania
o wszystkich wydarzeniach, mogacych mie¢ wplyw na ksztaltowanie sie cen papieréw
warto$ciowych oraz regularnego dostarczania raportéw o sytuacji finansowej spotki.

1.2. Podloze globalizacji rynkéw finansowych’

Zdaniem A. Zorskiej (1998), niewiele jest réwnie niejasnych, a jednocze$nie tak bardzo
naduzywanych poje¢ jak ,globalizacja”. Globalizacja to bardzo szeroki i ztozony proces zacho-
dzacy w sferze ekonomicznej i spolecznej, cho¢ w pewnej mierze podlega on wplywom takze
innych sfer (np. kulturowej, politycznej, itd.). Ma on jednoczesnie najbardziej fundamentalne
znaczenie dla zmian zachodzacych na $wiecie, a niekiedy okreslany jest metaforycznie jako
,najwickszy ruch tektoniczny naszej ery” lub jako ,drzenie podstaw ogdlnoswiatowej spotecz-

5 Simon Y. (red.), (1997), Encyclopédie des marchés financiers, Economica, Paryz, s. 689.

¢ Krzyzkiewicz Z., Jaworski W., Putawski M. (1998), Leksykon bankowo-gietdowy, Poltext, Warszawa 1998,
ss. 206-207.

7 W tym podrozdziale zostal czesciowo wykorzystany tekst autorki pt. ,Podloze globalizacji rynkéw finanso-
wych”, Nasz Rynek Kapitatowy nr 1, 2003.
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noSci, zmieniajace trajektorie jej przysztego rozwoju”. W zakresie dziatalnosci gospodarczej,
mozna przyjaé, iz globalizacja stanowi wyzszy oraz bardziej zaawansowany etap jej umiedzy-
narodowienia (A. Zaorska 1998). Proces ten, rozumiany ogélnie jako rozszerzenie dziatalno-
$ci krajowych przedsiebiorstw, zostal zapoczatkowany na wieksza skale w XIV w., wraz z roz-
wojem zamorskiej dziatalnosci przez kampanie handlowe, ale dopiero w drugiej potowie
XIX w. nastgpit silny wzrost skali, zasiegu i form ekspansji przedsiebiorstw, wywolujacy pro-
ces integracji wielu rynkéw i gospodarek przez przeplywy kapitalowe. Proces integracji wraz
z postepem nauki i techniki, rozwojem systeméw gospodarczych i rynku miedzynarodowego
oraz rosngcym potencjalem przedsiebiorstw stat sie wiec gtéwnym czynnikiem determinuja-
cym proces globalizacji dziatalnosci gospodarczej. Inaczej méwiac, globalizacja stanowi jak-
by ukoronowanie dtugotrwatego procesu umiedzynarodowiania dziatalnosci gospodarczej,

gdyz na dzi$ jest ona najwyzszym i najbardziej zaawansowanym etapem tego procesu.

Wedlug A. Makacia oraz E. Oziewicz (2000), globalizacja jest bardzo ztozonym, wielo-
warstwowym procesem ekonomicznym, ktéry wywiera znaczacy wplyw na obecny i przy-
szly rozwdj gospodarki $wiatowej, jego kierunki i charakter. Zdaniem tych autoréw, globa-
lizacja dziatalno$ci gospodarczej oznacza osiggnigcie przez okreslong forme takiej dziatal-
nosci globalnego znaczenia lub/i oddziatywania na skale globalng. Uczestnikami (podmio-
tami) procesu globalizacji moga by¢ praktycznie wszystkie podmioty gospodarki $wiatowe;.
Za podmioty takie uwazane sg m.in: przedsiebiorstwa krajowe (narodowe), przedsiebior-
stwa miedzynarodowe (korporacje transnarodowe), gospodarki narodowe poszczegdlnych
krajow wraz z instytucjg panstwa, miedzynarodowe (regionalne) ugrupowania integracyj-
ne, miedzynarodowe organizacje gospodarcze, itp., ktére uczestniczg zarazem w procesie
umiedzynarodowienia dziatalno$ci gospodarczej. Proces globalizacji przejawia sie poprzez
integracje dziatalno$ci gospodarczej tych podmiotéw, ktéra wymaga petnego i trwatego
przestawienia sie przez te podmioty na dziatanie w skali rynku globalnego.

Ogdlnie biorac, globalizacje okresla sie najczesciej jako proces scalania gospodarek
narodowych, przejawiajacy si¢ w dynamicznym wzro$cie obrotéw handlu zagranicznego
oraz miedzynarodowych przeplywéw kapitatu i ustug, jako efekt rosnacej tendencji do
uznania przez podmioty gospodarcze na catym $wiecie globalnego rynku zbytu. Proceso-
wi globalizacji sprzyjaja zmiany w ciggle ewoluujacej mentalnosci wszystkich podmiotéw
gospodarki $wiatowej, gdyz coraz czesciej uznajg one konieczno$¢ dostosowania sie do
zmieniajgcego sie otoczenia rynkowego, poprzez podejmowanie dzialah restrukturyzacyj-
nych oraz poddawanie si¢ procesowi koncentracji dziatalnosci gospodarczej®.

8 Prada M. (2000), La globalisation des marchés financiers, les enjeux de la régulation, materialy informacyjne
z konferencji o tym samym tytule, zorganizowanej przez Association Frangaise de Banques oraz Institut d’Etu-
des Bancaires et Financiéres, Paryz, 3.02.2000.
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Proces globalizacji gospodarki $wiatowej zostat zapoczatkowany kilkadziesiat lat te-
mu. Jest to niewatpliwie efekt dziatafi podejmowanych przez organizacje miedzynarodo-
we, m. in. Uklad Ogélny w Sprawie Cel i Handlu (General Agreement on Tariffs and Trade
— GATT), Swiatowa Organizacje Handlu (World Trade Organization - WTO) oraz Migdzyna-
rodowy Fundusz Walutowy — MFW (International Monetary Fund — IMF). Celem pierwszej
z nich byto usuwanie barier w handlu zagranicznym, drugiej za$ - liberalizacja rozliczen
miedzynarodowych. Pierwotny tekst Ukladu GATT uchwalony zostal 30 pazdziernika
1947 r., w zwigzku z trudno$ciami w ratyfikowaniu statutu Miedzynarodowej Organizacji
Handlowej (International Trade Organization — ITO) podczas Konferencji w Hawanie,
wszed! za$ w zycie 1 stycznia 1948 r., po podpisaniu go przez kraje cztonkowskie uczest-
niczace w 85% wymiany krajowej wszystkich cztonkéw Ukladu. GATT stat sie podstawo-
wym forum negocjacji dotyczacych obnizek taryf celnych oraz dyskusji nad zagadnieniem

miedzynarodowych stosunkéw handlowych®.

Swiatowa Organizacja Handlu (WTO) zostala powolana do zycia na spotkaniu w Ma-
rakeszu 15 kwietnia 1994 r., koficzacym rokowania Rundy Urugwajskiej (celem Rundy by-
ta m.in. dalsza liberalizacja handlu mi¢dzynarodowego oraz wprowadzenie zmian do
przepiséw GATT). WTO dziala od 1 stycznia 1995 r. i jako organizacja obejmuje 81 kra-
jow. Do gtéwnych zadan WTO nalezy nadzér nad wcielaniem w zycie i praktycznym funk-
cjonowaniem wszystkich postanowien Rundy Urugwajskiej, a takze wspieranie wzrostu
efektywnosci dziatan krajéw w zakresie regulacji i liberalizacji wszystkich podstawowych
dziedzin wymiany handlowej. WTO stanowi tez forum dalszych negocjacji dotyczacych

wielostronnej wymiany handlowej!°.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) zostal utworzony na mocy umowy pod-
pisanej na konferencji Narodéw Zjednoczonych w Bretton Woods, ktéra odbyla sie w lip-
cu 1944 r. MFW powstal 27 grudnia 1945 r., praktycznie zaczat za$ funkcjonowaé 1 mar-
ca 1947 r. Celem jego powotania bylo utworzenie jednego, $wiatowego systemu monetar-
nego, ktérego podstawg miata by¢ wymienialno$¢ walut. MFW petni trzy podstawowe
funkcje:

* regulacyjng (nadzér nad stosowanymi przez czlonkéw ograniczeniami walutowymi
i przestrzeganiem zasad kursowych),

* kredytowg (dostarczanie krajom cztonkowskim dodatkowych $rodkéw finansowych)
oraz

Michatowska-Gorywoda K., Morawiecki W., Mulewicz J. (1987), Migdzynarodowe organizacje gospodarcze,

tom 2. PWN, Warszawa, ss. 81-82, 88.
10" Kaczurba J., Kawecka-Wyrzykowska E. (red.), (1995), Od GATT do WTO, Instytut Koniunktur i Cen Handlu
Zagranicznego, Warszawa, ss. 23, 27, 30.
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* konsultacyjng (petnienie roli stalego forum konsultacji i wspétpracy krajéw czion-
kowskich)!!.
Efektem wieloletnich dziatan tych organizacji stal sie rozwéj handlu zagranicznego
oraz ekspansja kapitalowa na niespotykang dotychczas skale.

Kilkadziesiat lat temu zapoczatkowany zostat réwniez miedzynarodowy proces inte-
gracyjny. 18 kwietnia 1951 r. w Paryzu sze$¢ panstw (Belgia, Francja, Holandia, Luksem-
burg, RFN i Wlochy) podpisato traktat o utworzeniu Europejskiej Wsp6lnoty Wegla i Sta-
li (EWWiS), ktéry wszedl w zycie 25 lipca 1952 r. Na mocy podpisanego w Rzymie tarkta-
tu panstwa cztonkowskie EWWiS 25 marca 1957 r. powotaly do zycia Europejska Wsp6l-
not¢ Gospodarcza (EWG). Traktat Rzymski wszedt w zycie 1 stycznia 1958 r.!? Po wielo-
letnich pracach przygotowawczych 7 lutego 1992 r. w Maastricht podpisano Traktat o Unii
Europejskiej (Treaty on European Union), okreSlany jako traktat z Maastricht. Dokument
ten zostal przyjety za obowigzujacy przez 12 panstw cztonkowskich Europejskiej Wsp6l-
noty Gospodarczej i wszedt w zycie 1 listopada 1993 .13

W tym czasie w Europie powstaly ponadto:

* Europejskie Stowarzyszenie Wolnego Handlu (European Free Trade Agreement —
EFTA),

* Europejski Obszar Ekonomiczny (European Economic Area — EEA),

* Srodkowoeuropejska Strafa Wolnego Handlu (Central European Free Trade Agre-

ement — CEFTA) oraz

* Nadbaltycka Strefa Wolnego Handlu (Baltic Free Trade Agreement — BFTA).

EFTA powstala 4 stycznia 1960 r. na mocy konwencji sztokholmskiej. Przystapito do
niej 7 panstw: Wielka Brytania, Dania, Norwegia, Szwecja, Austria, Szwajcaria i Portuga-
lia, w p6Zniejszym za$ okresie do porozumienia przystapily takze Liechtenstein, Finlandia
oraz Islandia. Negocjacje w sprawie utworzenia EEA podjete zostaly przez kraje EFTA
oraz Wspélnoty Europejskiej w 1990 r., uktad zas wszedt w zycie 1 stycznia 1994 r.!* Umo-
wa CEFTA podpisana zostata 21 grudnia 1992 r. w Krakowie i weszla w zycie 1 stycznia
1994 r. Do CEFTA naleza: Czechy, Wegry, Polska, Stowacja, Stowenia, Rumunia i Bulga-

ria'®. Umowa BFTA podpisana zostala w 1993 r. przez Litwe, Lotwe i Estonie, a w zycie

! Chrabonszczewska E. (1991), Miedzynarodowe organizacje finansowe. Poltext, Warszawa, ss. 21-23.

12 Michatowska-Gorywoda K., Kalawe A., Zimny Z. (1981), Europejska Wspélnota Gospodarcza. Zatozenia, rzeczy-
wistosé, perspektywy, PWE, Warszawa, ss. 35-36.

13 Geneza, cele i cztonkostwo Unii Europejskiej w: Michalowska-Gorywoda K. (red.), (1997), Unia Europejska.
PWN, Warszawa, s. 16.

14 Oziewicz E. (2001), Procesy integracyjne we wspélczesnej gospodarce swiatowej, PWN, Warszawa, ss. 55-56, 71-
74, 81.

15 Tamze, ss. 55-56, 71-74, 81.
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weszla w 1994 r.,, w 1995 r. rozpoczeto za$ negocjacje dotyczace liberalizacji wzajemnych
obrotéw rolnych!.

W Ameryce powolano do zycia Pétnocnoamerykaniskg Strefe Wolnego Handlu (North
American Free Trade Agreement — NAFTA). NAFTA powstala w wyniku uméw podpisanych
w grudniu 1992 r. przez prezydentéw USA i Meksyku oraz premiera Kanady. W zycie we-
szta 1 stycznia 1994 r., zastepujac umowe o wolnym handlu miedzy USA i Kanadg (Cana-
da - US Free Trade Agreement - CUSFTA). Celem dziatania NAFTA bylo wcielenie w zycie
amerykanskiej koncepcji polityki handlowej przedstawionej na poczatku lat 80. na konfe-
rencji w Cancun przez prezydenta Reagana. Koncepcja ta zakladata integracje krajéow wy-
soko uprzemystowionych z Meksykiem - pafistwem znacznie zadtuzonym, okre§lanym mi-
mo to mianem rynku wschodzgcego. Kontynuacjg procesu integracji krajow Ameryki Pét-
nocnej i Poludniowej byt szczyt z udzialem 34 przywédcoéw panstw obu Ameryk w dniach
9-11 grudnia 1994 r. w Miami, gdzie gléwnym tematem dyskusji byl rozwéj wiezi gospo-
darczych i handlowych w regionie. Podczas trwania tego szczytu ogloszona zostala dekla-
racja przewidujaca uzgodnienie do kofica 2005 r. traktatu o wolnym handlu obejmujace-
go obszar obu Ameryk (Free Trade Area of the Amerykas — FTAA), ktérego postanowienia

majg by¢ wprowadzane w zycie przez kolejnych 10 lat!”.

Na kontynencie amerykanskim funkcjonujg takze:

* Stowarzyszenie Wolnego Handlu Ameryki Yacinskiej (Latin American Free Trade As-
sociation - LAFTA),

* Wspélny Rynek Ameryki Srodkowej (Central American Common Market - CACM),

* Karaibskie Stowarzyszenie Wolnego Handlu (Carribean Free Trade Association — CA-
RIFTA),

* Grupa Andyjska (The Andean Group),

* Wspélnota Karaibska (Carribean Community and Common Market — CARICOM),

* Stowarzyszenie Integracyjne Ameryki Lacinskiej (Latin American Integration Asso-
ciation — LAIA),

* Wspélny Rynek Ameryki Potudniowej (Southern Cone Common Market, hiszp. El Mer-
cado Comun del Sur — MERCOSUR) oraz

* Grupa Trzech (G-3)!8,

16 Tamze, ss. 55-56, 71-74, 81.

17 Zotadkiewicz K. (2000), Od NAFTA do FTAA w: Globalizacja w gospodarce swiatowej, Instytut Handlu Zagra-
nicznego Uniwersytetu Gdanskiego, Sopot, ss. 464-465, 468-470.

18 Piklikiewicz M. (2000), Integracja kontynentu amerykariskiego jako przejaw proceséw globalizacyjnych, w: Glo-
balizacja w gospodarce swiatowej, Instytut Handlu Zagranicznego Uniwersytetu Gdanskiego, Sopot, ss. 295-
2917.
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Stowarzyszenie LAFTA powstalo na mocy traktatu w Montevideo w 1960 r. Powotaty
je: Argentyna, Brazylia, Chile, Meksyk, Paragwaj, Peru i Urugwaj. W pdZniejszym okresie
przytaczyly sie do niego takze Kolumbia, Ekwador, Wenezuela i Boliwia. Celem Stowarzy-
szenia bylo eliminowanie barier w handlu i postepujaca redukcja cen. Stowarzyszenie to

zostalo rozwigzane w 1980 r.

Wspdlny Rynek CACM powstal na mocy umowy z Managui z 1960 r. sygnowanej przez
Gwatemale, Honduras, Nikarague, Salwador, a od 1963 r. takze Kostaryke. Celem tej umo-
wy byto prowadzenie dziatan na rzecz utworzenia wspélnego rynku.

Stowarzyszenie CARIFTA powstato w 1965 r. i w sklad jego wchodzg nastepujgce kra-
je: Antiqua, Barbados, Gujana Brytyjska, p6zniej Trynidad i Tobago, Dominikana, Grenada,
St. Kitts-Nevis-Anguilla, St. Lucia, St. Vincent, Jamajka, Montserrat, Belize i Bahama. Jego
celem, podobnie jak w przypadku Stowarzyszenia CACM, jest utworzenie wspdlnego rynku.

Grupa Andyjska zostata powotana w 1969 r. przez: Boliwie, Chile, Ekwador, Kolum-
big, Peru na mocy porozumienia z Kartageny. W 1973 r. do Grupy przystgpita Wenezuela,
w 1976 r. wycofalo sie Chile, za§ w 1992 r. zawieszone zostalo czlonkostwo Peru. Celem

Grupy jest rozwdj wspotpracy handlowej pomiedzy krajami cztonkowskimi.

Wspélnota CARICOM powstala na mocy traktatu w Chaguaramas w 1973 r., Nalezy
do niej cze$é krajow zrzeszonych w CARIFTA. Celem Wspdlnoty jest harmonizacja polity-
ki monetarnej, fiskalnej, utworzenie agencji planowania rozwoju rolnego i przemystowe-

go, a takze wprowadzenie wspdlnej zewnetrznej taryfy celnej.

Stowarzyszenie Integracyjne LAIA powstalo po rozwigzaniu LAFTA w 1980 r. Ma ono
ufatwiaé negocjacje bilateralne dotyczace porozumienn handlowych. LAIA dazy tez do
stworzenia (w blizej nieokre$lonym terminie) latynoamerykanskiego wspdlnego rynku. Do
LAIA naleza: Argentyna, Brazylia, Meksyk, Chile, Kolumbia, Peru, Urugwaj, Wenezuela,

Boliwia, Ekwador i Paragwaj.

Stowarzyszenie MERCOSUR utworzone zostalo w 1991 r. przez Argentyne, Brazylie,
Paragwaj i Urugwaj w celu promowania wspélpracy gospodarczej pomiedzy krajami
czlonkowskimi.

Grupa Trzech zawigzana zostata w 1994 r. przez Kolumbie, Wenezuele oraz Meksyk,

za$ jej celem jest utworzenie w okresie 10 lat strefy wolnego handlu'®.

Proces integracji swoim zasiegiem objat takze kontynent azjatycki. W tym regionie po-
wolano do zycia m.in.: Stowarzyszenie Narodéw Azji Poludniowo-Wschodniej (Associa-
tion of South East Asian Nations - ASEAN). Stowarzyszenie to powstalo w 1967 r. na mo-

19 Tamze, ss. 295-297.
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