CZYM JEST GOSPODARKA FUZYINA?

Gospodarka konwergentnego $wiata stworzyta zupel

ocieplenie, kryzysy kredytowe, zatamania wal ut ow
kil ka przyktaddéwenego_zyjcalk camser@aiaodze pod wpt yw
wiele ma charakter ekonomiczny. [ podobnie jak f
i uwalnia ogromne ilosci energii w tym npbsotcweos i e,
nowej energi—mu si my tyl ko dowi edziTea¢ noiwea, gjoaskp ojdar Wk dn
sity i reakcje w sposobéhb, ktdérego nie da sie zroz

Kiedys$s mogliédmy podagyadodéscdpr owanti s &ci eklbaomahb:
l ub bardziej wydajna firma oznaczaty wiekszag pro

wszystkich. Al e dzisi aj sprawy nie sg takie prosc
Chinachdb I ndiach | est dobrag rzecza, j esli zwi ek sz
niedoboroéow zywnosci ? Jak mozemy powiedzieé¢, ze z
jest dobrag rzecza, jesli Kusi kradigt beorcbwngaeb
prowadzi do upadku bankdéw w Europie i Stanach

Swiatowego kryzysu kredytowego?
NARZEDZIE INFORMACYIJNE:
Czym sg kredyty hipoteczne subprime?

Podczas boomu mieszkankwwwigel @ af pomzlit kat &<X2 n we e
Zjednoczonych zaczeto wudzielac¢ pozyczek nabywco

kredytu. Ci ,subprime” pozyczkobiorcy mogli Kkupo
czesto przgtamaemnygcbcent owych, kt re rosna i !
Wiekszos$é¢ tych kredytdéw hipotecznych subpri me z
i nwestorom w cat ej gospodarce Swiatowetod gt 6dwn
Frankfut u po Toki o i Zurych. Wiele z nich otrzymat
ni esptaceni e byty mi ni mal ne. Ni estety wi el e z

doprowadzito do wupadku bankow, fundoulkzypai cwé y my
Swiecie.

Wraz z rocznym obrotem papier ami wartosci owy mi

miliardoéw dol arow, rynek dtugu subprime stat sie
skarbowych USA-naj wi ekszy mgnéwi obil e gakijedy banki i fio
Ssprawe, ze mogag przerzuci ¢ ryzyko zwiagzane z ud:
martwi é sie o wzrost wolumenu, a mniej o to, czy
W rezultacie ztagodzono standardy kredytowe, a w
udzielono kredytow hipetceczdmypyochwaa zzhupgodemawt
doméw. Wielu pozyczkobiorcow kupiksoadomp] enaakt
rosnagce ceny domoéw pokryja ich zobowiagzania kre
pézniejszym terminie, gdy wartos$é¢ domu wzroé$nie.

wielu pozyczkobior csédévans ebpreifmen amiseo wlayt s wei ch po:
sptacaé¢ odsetek od swoich pierwoiteyphapadiyezeat

hi potecznych pr zezzackree gy troobsinoaréc,6 wa wartos$sé obl i
hipotechnych subprime zaczeta spadac. Kiedy duza |
bankrut owa¢, papiery wartos$ciowe kredytdédw hipot
wycenione w dot . Ostateczni e banki [ Homyt ei nw

Zabezpieczone hipot ekami papiery wartosciowe, zo



dt ugw niektdrych przypadkach nawet—adm ®&Bdp rpawadcknit!

do kryzysu kredytowego, ké¢ dir gt roppnizewaz ze minte
i nwestycyjne odmédwity dostarczenia gotowki, ktobr
aby utrzymaé¢é dziatalnosé. Banki na catym Swiecie
Z niedobor.anmW Sgtoatndbanmckhi Zj ednoczonych Lehman Broth
i nwestycyjnych w Kkraju, zost at zmuszony do ogto
Stearns, musi at zostac¢ sprzedany zzpomé @ane kBmegrry
poprzedni ej wartosci . Al G, naj wieksza firma ube
uratowana przez Rezerwe Federalng. Gdy rozpoczagt

NARZEDZIE INFORMACYIJNE:

Czym jest papier wartosciowy zabezpieczony hipoteka?

Pomys$l o | OU zabezpieczonym aktem wtasnosci domu
rodzalj Zabezpieczonego zobowiagzania dtuznego, ob
aktywami, taki mi j ak Woomiyerzvks z ylcthhb | hitmathe kKX X | W
hi potecznych subprime zostato przepakowanych i

zatozeni u, ze pozyczki wystarczg na sptate obl i
ni eruchomopoinadcdpaalyyes oczekiwani a, krach na

zabezpieczonych hi potekg doprowadzi't do gl obal
central nych i organdéow monetarnych na catym $Swi e
port fkeslyic z,ntyoch” papieroéw wartos$ciowych zabezpi ec:
Oprécz zataman finansowych, nawet katakl i zmy, t
wptywem rozwijajagcej sie gospodar ki X X1 wi eku,

przewi dzi ec, co wydarzy sie w przysztosci. Na ©pr
gt 6wni e z przyczyn ekonomicznych, doprowadzit o ¢
do atmosfery. A zanieczyszczeni e umppiezieCnah owe w
przyczynito sie do kurczenia sie arktycznej cza
zmar zI|liny, uwal niajgc do atmosfery jeszcze wiec
jeszcze wiekszego glebal céegpl acnhneahenidapr dwad z2if -
temperatur—d ost owni e ,stopienia” w niektdédrych czesci
gdzie to wszystko sie skonczy. Nawet wysilt ki na
promocjabi opal i w, d onpi reozvaandi zeirtzyo ngg @ h i ni eprzewidzi a
wykorzystania ogromnych il osci wody do produkecij.i
gruntow rolnych pod produkcje zZywmosdcoi rdoos ngpgQoz
niedoboroéw ryzu, Kukurydzy [ pszenicy na rynka
niektdérych krajach i wezwania do zwiekszenia pr.
gl obal na wstrzgsa rowniez weasatdywarinag.mi Navz pr z y kn
wiekiem ludzie mield. tendencje do ograniczani a
obligacji. Nastepnie cierpliwie czekali, az ich

w czasie. Jednak w dzi® | s z e | gospodarce fuzyjneni easlzez pii & n
tego, czy jestesmywtdédgandiwizademeyr y¢ ay nei,er zgdy i

bardzi ej ztozony wachlarz papier 6w GospodarkasXx¥li owy c t
wieku przyniosta dziwne nowe korelacje miedzy i
katastrofalne. I nwestorzy, ktorzy tracag pieni gd:
inwestycji w innym sektorze-1 ub i nn eijta—cazbeyS capitsawci ¢ swoj e dtugi
akcje gwattownie spadajag w Stanach Zjednoczonyc
Brazyl ii do Bangladeszu moga gwattownie spasc,



grani ca, abfbwk ez dnoab ypéo kgroytci e strat w kraju. Waluty

na catym $Swiecie czesto spadaj a, poni ewaz spekul
dol ary i jeny. Méwi sie, ze trzepot wandvojaskihet mot
Centr al Parku kil ka dni pézniej. Gospodar ka XXI
Przyczyny i skut ki zbi egaj g -s-hnavet ekspgrcizrgeciestavi € w  z
stanie w petni zZ ko zpumiweoé . MeRadd drei'ea, j &kt 6r e moé wi
proporcjonalna do kwadratu | iczby | ej uzytkowni |
rozszerza sie W sposoOb, ktdrego nie jestesmy w
wy kt adndzizoi.e jW z e | nowoczesne,j gospodarce wydar z
Jesd | i akcje gwattownie spadajag w Chinach, rynki
polityczne, takie |jak zama-+ehnalalZlarzeid lesoneztakikjakwa ny w
trzesienia ziemi G4mbgatakowddkaowaod,yszeg czmieewi dzi a
kupowaé¢ |l ub sprzedawac¢ gwatlttowni e.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE:

Czym jest niewidzialna reka rynku?

Pomyst , ze istniejkeu,, nkteowmiad zKk iad maj a ekarf s wmennt a mi
podej mowaniu wtasciwych decyzji ekonomicznych, z
Smitha w XVIII wiekuynkiegoj eébiri pogpboessawha, se
najefekttwni ej szy sposo6b dziatltani a. Ni ewidzialna rek
konsument 6w i producentow nastawionych na zysk,
Uwaza si e, ze ta niewidzialna r elankkiivezygmujee 1 ynk

wszystkie sity ekonomiczne w réwnowadze.

Podobnie jak wspomniany motyl trzepoczgcy skrz
i nwestycyjne moga wptynaé¢é na globalny rynek. P c
amer ykanpsikeircohw psaar t osSci owych rzgdu, kazdy znak,

nadchodzagcya hpl ayhicohd decyzja Rezerwy Federal nej
l ub ruch Kongresu zmuszajacy Chong oapwacn gk ejn yw

polityczne i gospodarcze, kt 6re moga doprowadzi
wal uty rezerwowe|j na Swiecie. Na poczagtku XXI |
preferowang wabetai ewwatobbagknpedédw wi morgt euro
mi edzynarodowe rynki obligacij.i zaczety emitowac
W euro niz w dolarach. Wiele krajow rozlicza si
i nnych doébr nasdowynnikeuro, m hie weamgzechmocnym zielonym dolarzeo

ostatecznie prowadzi do spadku wartos$ci do!l ar a,
kupi ¢ inne do wykorzystania na rynku global nym.
przestarzat e, a ustanowiony zostat nowy porzagde
poczagt ku XXI wieku opierat sie gtoéwnie na sprzed

bez nich rozwijajace si e gospogdspaddecze i gditfycaney ¢ ki e
zawirowania. Aby utrzymaé—aocpeodairkwo USaAp emwan ipd wh
rezerw walutowych znajdujagcych si e—hkmajesaXatyckibc ach &
staty sie najwiekwzymedwneczoryehemBiStkiamdy dol ar 6
wartosciowych rzgdu zostaty sprzedane merkantyl. i
krajom Bliskiego Wschodu, co pozwolito Stanom Z
deficyt handlavy . Decyzja zagranicznych funduszy inwesty
gospodarki USA—ud zi el ajgc kredytu na podsycenie banki
doprowadzito do $wiatowego zalamani a Hbogaeavns owe g



got 6wke w Azji i—pakBrupkj mj &Wechaddite zmienita s
Swiat stat sie powiagzany.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE:
Jaka jest réznica miedzy deficytem budzetowym a deficytem handlowym?

Kiedy rzad wydajpe zy&kt ddzaoydaj gac wi ecej na bron |
podatkowych—mé w i si e, ze ma deficyt budzetowy. Deficy
wiecej, niz ,zarabia” na rynku miedzyngcegdowynmz
eksportuje—na przykt ad wiecej Zzagranicznej ropy nafto
niz pszenicy I oprogramowania kompuzebawegdadc Naid
pieniedzy na optacenie zagranicznych zakupow.

Wijednejz naj wiekszych rewolucj. gospodarczych w hi
zaczeta przenosi ¢ whiadze ze SwzaBaarzgiiwBni Roega
Chi nami, tak zwanymi krajami nBRy@czerp, cgebpod®p
wschodzgcych przewyzszyty produkcje gospodarcza
Zuzywa juz ponad potowe Swiatowej energi i, a oni
ropy naftowej w pierwszych latach XXi e k u . Nastawione na eksport pot
byty w stanie pozyskaé¢ ponad trzy czwarte Swiat
wyceny gietdowe swoich firm. To sktonito zarzao
wiekbaégi ipieniedzy na rynkach wschodzgcych, co

jeszcze wiekszego zuzycia $wiatowych zasobow
NARZEDZIE INFORMACYJNE:
Czym sg kraje BRIC?

Wyobraz sobie ceglte wykorzystywangedoTbunciowy BRECE
akronim uzywany do opisu czterech najwiekszych

Brazylii, Rosj i, I ndii [ Chin. Ukuty przez Gol dmnm
Meksyk (BRI MC) i XobrElkeYyBRIICKHD . NKtagesiNaty r owni
silny wzrost gospodarczy w XXI wi eku. Sag to: B ¢
Pakistan, Filipiny, Korea Potudniowa, Turcja i W

Gdzie to wszystko svageskaecwydaBizemaa podpodar c:
Swiecie zachodzag—wdzawtamaypymkt ethpt ewyehdpbnastaki
dowol nego kraju do kontrolowania |l ub znaczgcego
gospodarczp edzi e coraz bardzi ej ograniczona w nadchoo

CZYM JEST MAKROEKONOMIA?

EKONOMIjests zt ukg w takim samym stopniu, w jakim jes

szt uki [ nauka, ul ega znacznym pr 5¢élks zdtoa tocbesneirowns
zachowan rzagdow, firm i jednostek w starannie z
procentowe-t r adycyjne sktadbiyky mabwagikonormisizar ami Z
ni ewiele innych zaj morwvaazt op ocjeanwtirtaal nsi emi eegitsa en o Wwa
domagajag sie zajecia centralnego miejsca. Fundu
hi potecznych subprime, czarny rynek, outsourcing
waznag ca¢dwiegdg PHwispodar ki, jak zachowanie firm i

spadajag |l ub gdy obni zane sg podat ki



NARZEDZIE INFORMACYIJNE:

Jaka jest rdé6znica miedzy makroekonomiag a mikroek
Wyobraz sobi e, Ze uzywasz Iswiogrmget Kk,r aghuy s@ap anjarsz e
wi dok swojego domu. Makroekonomia zajmuje sie ,s
j ak inflacj a, bezroboci e [ wzrost gospodarczy

zachowaniem jednostek i tym, jakfiym podej muj g decyzje w rdéznych wa

Badanie gospodar ki Swi atowe | j est zasadniczo bes
interakcja miedzy $wiatem jako catodciag a rol g,
sklepuikupg my banany uprawiane za granicag, tankuj emy
teledysk wyprodukowany za granicag w telewizji |
Swiatowej. | nie tyl ko jako konsumenciiag i gmpopa dawval
Swiatowej. Pieniagdze, ktoére nasze fundusze emery
zagranicznych, pomagaja hnham ptaci ¢ za emeryture
rzeczywistosci zagrani c Kree Kir rivzagsatepzre jzakupynaszeqys z 4 ¢
dtugu rzaapevwmgioaj g kapitat i mi ejsca pracy, czyn
l egalne dziatania sktadajag sie na nowa globspodar k
j esltigcepzraznyy si e do wal ki Z nielegal nymi nar kot yk
zast e pwoppmagdwy koki up-uawamit nzgwgmgcir owni ez w Swi e
handl u i finansow. Nawet sankcje ekomaomiseaneg pr
cztowieka |l ub niszczag $rodowi sko, czynig nas <cz
czegokol wi ek, co przekracza granice mi edzynar o
i mportowany haszysz, i ndeegsiug¢g e ghabalzngcig@ad po draa:
gospodar ke kraju? Gt 6wni e poprzez przypisywan
wyprodukowanej w gospodarce. Produkt krajowy brutto (PKB) i produkt narodowy brutto (PNB) to

terminy, kt orych eksesmaomiasdciatubywwajeg dobosdpi débr

przez kraj w danym roku.
NARZEDZIE INFORMACYJNE
Jaka jest rdéznica miedzy produktem krajowym brut

Pomys$l o stowie krajowy, Kkt O0r ePodcraggdy puoduktkrajevy d z i e |

brutto (PKB) koncentruje sie na dziatalnosci gos
narodowy brutto (PNB) obej muj en ad opcrhzoydkylt aid wyed aptokc
operacji zagranicznych lubdochod z akcj i zagranicznych |l ub odsete
kraju sprzewdaheinagmdni eni e w gospodarce XXI Wi €
Korea posiadajag obligacje skarbowe USAtmjakwart os$c
kwota jest uzywana, zawsze pamietaj, aby sprawdz
o 1 procent, jesli dotyczy tyl ko pierwszego kwar

uwzgl ednieniu wzrostu skumul owanego.

Czasani PKB | esNB,wia&kcszays anmiz jPest odwrotnie. Kraje
czesé¢ krajowych firm znajduje sie wNBr e kpaocnhi eovad z
ptatnosci na rzecz zagr ani c zanyclke RKB.aZk drygiej rstaonyi, u s z y
mi eszkancy Wiel ki ej Brytanii, USA i Szwajcarii p
wi ekszZNB, nppnPewaz obejmuje dochdéd z produkcij.i Z 8
podsumowani u Jakr gpjoavwywm”™a.c PKB miedzy Kkraj ami 0

sposobdow jest przeliczenie rdznych danNestdty, na wsr



oficjalne kursy walut dajag wypaczony obitag wielk
jest taki sam w kazdym kraju. Na przyktad w I ndi
jest znacznie tansze niz w bogatszywhe&rRKBRchzes
wydaj e sie znacznieec znymiiesjtsozSec,i .niDz ajteggto ve kron o mi §

wymi any zwany parytetem sity nabywczej, czyl:i PP
ustug w kazdym kraju, co pozwala na pordéwnywani
prosy : jeden kraj, taki jak Stany Zjednoczone, | es
dostosowywany tak, aby wuwzgledni ¢ pordédwnywal ng ,

sie na gospodarke kraju,ta Naeptbpykkadzoapaewnkas g
l ub butoéw w Chinach bytby korygowany w gore, ab
wt osow i butéw w Stanach Zjednoczonych. . Koszyk?”
sity nabywcezejz,ermbkegj gquume codziennych artykut 6w,

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest indeks Big Maca?

Wyobraz sobie, ze wchodzisz do McDonalda w rdzny
Big Maca z cenanavj ldeopnmuzy cdhe daiyons boéw obliczenia g
.realnego” kursu wymiany wal ut na catym Swiecie,
ktédry jest sprzedawany w ni emal kazdym kraju w i
PPP, korzystajac z cen Big Maco6w na catym Swiec
kosztuje dwa razy wiecej niz w Miami, oznacza to
obrazu wiel kos$ci brytyj s kigeMaca g ablrzemaarealnégo kulwo r z y s |
wymiany, jestesmy w stanie | epiej por é6wnacé¢ wielKk

Korzystanie z indeksu Big Maca | ub innej formy
krajowego brutto daje nam bardziejrgejrzysty- i mi ejmy nadzieje-,obrdzar dzi e
wi el kos$ci kazdego kraju w Swiatowe] gospodar ce.
kursy walutowe zazwyczalj ni edoszacowujag cyat kowi t
znacznie wieksze PKB, gdyby do obliczeni a i ch
nabywczej. Na przyktad oficjalne kursy walutowe
do 20 procent gospodar ki USAnnpapofcegrthhupdXbcwip
nabywczej, widzimy, ze Chiny faktycznie wzrosty
.,realnych?” kategoriach wWrpgiyarawszy cno zlea tbaycch rXoXun i
cat kowi t ego PKmi eksrzakjaud dbdyov ul ziycszkbayé bar dzi ej real i
bogactwa przypada na kazda osobe tam mieszkajagca
Kostaryka, zdobywajagcy tyle samo medali ya Letn
Zjednoczone. Cat kowity wynik gospodarczy kazdego
ni m mi eszakbayj auczyycshk a¢é | epsze wyobrazenie o tym, k
wi el e, Zze I ndie sag bogatisczhe noodni Kan aadyy PtKyBI koe sd | e
przyjrze¢ sie ich PKB na mieszkahca.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest dochdéd na mieszkanca?

Pomys$l o capita jako o tacinskim stowie oznaczalj
ekonomi cznmhe pagéklr WwWipgapul acj i, pozwal ajaga nam | e
mi eszkancow kraju. Dochodéd na mieszkanca moéwi nam



wagospodarcel ub cat kowity prodwulky [Kodjioavlya dhjrgudgtooap cda g

nadajac ,ludzki” wymiar w innym wypadku niezrozu
Ponadt o, gdy wzrost gospodarczy | est por 6wnywan:
rosnagcej popul aciji, takie |j,akvyEtazmny aZjzadercoydowaa
wzrost produkcij.i gospodarczej, gdy uwzgl edni S
stagnacja | ub spadkiem popul acji w XXI wieku, wy

gdy mierzy saihe ago Jrea nmikeszalkdna miara wzrostu gos
jest w stanie uchwyci ¢ petnego obrazu gospodarcz

w tradycyjnych mi ar ach PKB. Oznacza t dzny ze ni ¢
spedzaj acej pieciotygodni owe wakacje | etnie w sv
Atl antyku nie przyczynia sie wW ostatefLdrugigim rozr
strony rodzinyjapon s ki e i amerykanskise,e hnviakragqge 2 reda sz rei, e ak

pieni-edpyacace duzo pieniedzy za wystanie dziec
dziennejmi at yby znacznie wiekszy wptyw na kal kul acj ¢
ta dodatkowa aktwh os ¢ gospodarcza przyczynia sHdcéhodo zdobi
mi ni mal nymi korzysciami dla ogdlnej jakosci zyci
brutto.

BANKI CENTRALNE | GLOBALNE KRYZYSY — KTO NAPRAWDE RZADZI GOSPODARKA SWIATOWA?

SWI ATOWY KRYZYS KREDYTOWY, ktory rozpoczat si e
Zjednoczonych, byt tylko jednym z wielu kryzysow
musi aty sobie poradzi ¢ w kpioegrrwosnz ezja tpaonhaorwii ae X Xnl a ms
i nterwencij.i rzagdu i banku centralnego, |jakie]j ni
tym, j ak Lehman Brothers, jeden z naj wi ekszych
zbankrutowaé¢, aRpaermwmsi &kderur at owaé¢ Al G, naj wi
ubezpieczeni owag. Ratunek w wysokoSci 85 miliardéd
w historidi amerykanhski e]j gospodar kgt oWnieel yz bpowo
zt yicnhwestycji w amerykanskie papiery wartosSci owe
pozyczek mi e-dozyytboa njkaoswyec,h ze nadszedt pet nowymiar
gietdach o ponad 50 procent w niglts@poyahckiyaj) VsIp

dziatania swiatowych bankéw centralnych, w tym R
Banku Centralnego i Banku Japoni i, pomogty na ¢
upadlagl andi a i Uxkynmii na wiydlyu pgespesdar ek narodowyc
-stato sie jasne, ze skut ki kryzysu z 2008 roku
wtadciwego rozwigzania kryzysoéow gospodarczych |
problemu bez pogarszania sytuacji w przysztosci
internetowego pod koniec XX wiekdkz wi ekszona ptynnosc¢ i drastyczni
przygotowaty grunt pod Kkrpydbzzynsi erjy, n kzdé wnafsiormaynrsi o wiyi ceha
posiadaczy kredytow hipotecznych, ktdérzy prawdop
kredytow mieszkani owych, ale zostali zwabieni S z
byt a receltsg azn &da zmriae bgygor sza ni z ta, Kktorej bank

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Jaka jest ro6znica miedzy recesjag a depresja? Pol
chorobag. Oficjalnie recesja tdwéphdkbi!l @roydalkckiv
Powazna recesj a, trwajgca rok |l ub dtuzej, j est

rozpoznawahe jako taksetatdepyki ekenmmiec srkeo,h clk g



depresje, sag nmbampcimei ecemiénmepiewnoscia dopier

| at ach. Spadaj agce ceny, zwane defl acj a, czasami
rosna, pomi mo spadku aktywnos$ci gospodajpkmzej , m
stagfl acj a. Poza »doskonat g burzag” stagfl acj.i

wiekszos¢ kryzysow gospodarczych zapewnia miesz:
przecietnego konsument a. Ni z spowaolnieniufgbspodgrcaemu, k't 6 r a
oznaczkaonsauenenci ptaca mniej ni z nor malnie w ¢
rownowazone przez nizsze |l ub nieistniejaee podw
znaczna utrate mieKisedypd agryezVya&kntpows Addarary Tr u
gdy twoj sagsiad traci prace; depresja to moment,
Tak jak predkosé¢é silnika jest regulowana przez

przez regul acjageg m@modaody tykeanipgemni ezna kazdego Kkr
banku centralnego. W Wielkiej Brytanii jest to Bank Anglii; w Szwajcarii jest to Szwajcarski Bank
Narodowy; w Stanach Zjednoczonych jest to Rezerwa Federalna; w krajach strefy euro jest to
Europejski Bank Centralny; a w Japonii jest to Bank Japonii. Tepquasil i czne i nstyt
ustanawi ane przez rzady, ale otrzymujag niezal e:
kontrolag bez nadmiernej ingereincmedizéwsdo osslkupiod
najnowszych gtdéwnych statystykach ekonomicznych,
nam, jak szybkolgbspbpydatén wpnésast doprowadzi do
ni e ma sposobjuak asbzyy baki ce dgzasepéoodar ka zareaguje na
bank centralny kraju pozwalangoppoyhirae vobzwy naj

pieniedzymezebitegspowodowac¢c ,banki” kie izmfyltaejogno
moze to skutkowa¢ recesjag gospodarcza, przynosza
DIl atego bankierzy cent+al mi emwy kHzevbrpasct apj oazce wi wlaug e
inflacje, kt ora | est priloidukt emap rbzeezgrrozbaonceije , g okst
spowal ni aj acej gospodar ki . Jednak w gospodarce
znaczni e trudniejszym zadani em. Poni ewaz il os¢
przyc¢cmi ewa powiael pienagdeh, wni emal niemozliwe | e
j aki wptyw jakakol wiek decyzja mowptar mawbgdzj a:

Swieci e.
NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Jakie bytlty najwieksze zat atneinWieki Kfyzys spowodowany w hi
powaznym krachem gp®ditdeowiyonyw deO@yzijra Standéw Zjed

uciagzliwych barier -dileasthapnorddwdopwidaboawegonaj st yr
finansowym w historii nowoczesnej gospodark Al e wi el e innych miato mie
gospodar ki, siegajagc czasow Swietnos$ci | mperi um
Zzawi rowania polityczne, rzucit o r y-+kddprodukajaa ns owe
spekulacq i euforia rynkowa, po ktdérych nastapity kr
fabryki-s g naj czesciej gtowng przyczyng kryzysoéw fin:
rozwiagzywanych przez sity gl obua.l nNa pcrzzeysktoa dp oszpaa
po wojnie secesyjnej w USA odbity sie dopiero po
w potudniowe]j Afryce doprowadzita do $wiatowego
wojny Swiatowej pwzEwropi ¢ amAzykanski przemyst o
dtugo przed przystagpieniem Stanodow Zjednoczonych
wi ekszos$ci uprzemystowionego $wiata w | atach 7C¢C

prodikk uj gcych rope naftowag o naltozeniu embarga. Wi



krachu na gietdzie w 1987 roku, przez pekniecie
upadek rynku po atakach terroryatgeygbkohodwlidcwn
szybkiej interwencji banku centralnegeegt 6 wni e poprzez masowe zastrzy

finansowego. Katastrofalny kryzys finansowy, kté
jednak inng spriagwaj aKo, kcpzyacmiee¢vzlsani owy w US/
rozmiary i zaden bank centralny nie byt w stan
gospodarczej. Gtowne kryzysy finansowe od konhnca

1971: Kryzys dol ar aporazomienig k Breiten Moagvosprawiepustadanik cen
walut.

1973: Pierwszy szok naftowy. Kraje produkujace
naftowej, co prowadzi do zatamania gospodarczego
1979: Drugi szolnaf t owy . Gwatl t-ewwnwatsa aighf aa¢jaa wr az zZe
gospodarczego.

1982: Kryzys dtugu panstwowego. Wiele krajow trz
1984: Upadek Continent al I'l'linois BéankhanKadwt gwi

Stanach Zjednoczonych.

1986: Kryzys oszczednosSci i pozyczek. Spekul acj
spektakularnych upadkéw w Stanach Zjednoczonych.

1987: Krach na gietdzie w Stanach ZAjaedmd ozano rsywd le.c

1989: Japonska ,stracona dekada”. Pekniecie |jap
prowadzi do dtugiego okresu stagnacji gospodarcz

19929 3. Kryzys walutowy w Europie. Funt ystamyt yvj s ki
Walutowego.

19979 8 . Kryzys gospodarczy w Azji. Kryzysy waluto
gt 6wni e w Tajlandii, I ndonezj i, Kor ei Pot udni owe
1998: Kryzys gospodarczy w Rosj i renndyo blat aedesji do r
gospodarczej.

19989 9 : Kryzys gospodarczy w Brazylii. Gwat towna
ni ewyptacalnos$ci dtugu miedzynarodowego.

1998: Upadek dt ugoter mi nowego banku kredyt owe

finansowych w USA.

2000: Pekni eccoineg’ . b aAikkcij e, dontt er net owe gwattownie s
obni zenie stép procentowych przez Rezerwe Feder a

2001: Kryzys gospodarczy w Argentyni e. Wal ut a
ni ewyptacalno$¢ miedzynarodowego dtugu.

20070 8 : Gl obalny kryzys finansowy. Zat amanie rynk
Zjednoczonych prowadzi do kryzysu kredytowego i
Lehman Brother sns kdwegeg daarkar yiknavest ycyj nego, Rez



ratowaé¢é amerykanskie banki i firmy ubezpieczeni
wstrzykujag biliony, aby zapobiec cat kowitemu zat

I nfl acj a i benr obyaing gPtostpy dairkiy XXI wi eku. Kied
do spadku. Chociaz zadne z nich nie jest postr ze
dominujgcym zmartwieniem decydent 6w elg@reqg miscizeny
gospodarce wywotlywaty euforie na rynkach. Gdyby
obrotach i kazdy miat prace, rynki przyj mowat yby
sie gospodarce wszysaeynlm&kd p ow ploevmsgz ne/jc hs ytbwmavajcih. i
dekad, kiedy ceny rosty niekontrol owanie w wiel./l
rozwijajagca sie zbyt szybko moze byé zhiytmygodbag a
zmuszone ptaci ¢ wyzsze pensje pracowni kom, kt 6r vy
podni esione, aby pokryc¢ zwiekszone koszty.

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Jaki jest zwiagzek miedzy inflacjag a bezrobociem?
PomyS§$|I o0 hustawce nastprlarca izdadiaev:w kg erdey, jerdincpa i
jest, ale bezrobocie zwykle spada, gdy gospodar k
firmom zatrudnianie nowych pracowni koéw, wi ec ma
przgread wykwalifikowany personel . Ma to wptltyw na
ostatecznie prowadzi do wyzszych cen. Bankierzy
umozl iwi ¢ zmniejszenie bezr groioa, kjpedmodt aesdni e
W rozwijajacej sie gospodarce inflacja moze sz

konkurowa¢ o0 cor az-ar ma desdzoeb 6doprraowiaduest Wi wyzszy
zwykl e btedne kot o potdevyzreike pdalkodz g emr, a kit rws D\

o statych dochodach, ktorych sita nabywcza spad:
obserwujag stope i-mhlwaecpi wwphaedymckoapak, ze gos
przegrzewa.Mi edzynar odowi i nwestorzy, w tym gigantyc
hedgi ngowe i miedzynarodowe banki, kazdego dni a
funt 6w, eur o i jenéw na catym $wi ekeedyegospodarka k aj g c
kraju wydaje sie rosng¢ zbyt silnie, a inflacja
i nwestorzy moga W kazdej chwil wycofaé¢ swoje p
fundusze w krajach oi dagadgpedarsetapmlinym svkirojs i n
ki erowca obserwuje droge przed sobag, tak bank ¢
statym kursie. Bankierzy centralni mus z g anal i
zamoéwieaelriyac zfn e, rozpoczecia budowy domoéw, kredy:
produkcj a, budowni ct wo i -dahke 6dywdclycnaed&t Grad r 3@
wyprzedzajacymi, a-wnirakbéhe topwa@i micgre yhmivarsai + K 6w |
gospodar ki przed przegrzaniem | ub wpadnieciem w

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Jaka jest rdéznica miedzy wyprzedzajagcymi wskazni
ekonomicznymi ? Wyobraz sobie, zZeodwestasnaak @iraziwe dv
[ patrzysz do tytu. Wyprzedzajagce wskazni ki e k
gospodar ka. Ekonomi Sci i przywédcy polityczni p a

bedzie rosta w nadecihattagbychymowei wyprchedzaj agce
to wydat ki na nowe zaktady [ maszyny, sprzedaz



Op6éznione wskazni ki ekonomiczne méwia nam, W
poprzedni wzriogtn@®HKBwine lee mad wt y m, co wydarzy sie
wykresl ania przebiegu przeszt ej aktywnosci gospo

Zwy k1 e, zwi ekszajagc | ub zmniejszajgc podaz pien
wzrost gospodar azgdnakvw XXl wigkincoraz trmdniejijest bankom centralnym

wiedzieé¢, jak szybko rosnie gospodarka. W wieksz
[ monety stanowi g-w ywikek :nz ednd ie | (kKri z yop adokeadvik ommii teqg 1
podazy pienigdza. Ni emni ej jednak cat kowita poda
banki centralne. W przypadku drukowanych pienied
codzienne potrzeby ©przedshebizer swzw oist kmn pwmpan tad
el ektronicznych, wykorzystanie drukowanych pieni
teraz naczni e mniejszananipz ziylkd ad vz esorkireyjc i ppo twr
depozyt 6w hbanNioenkyt 6rzy ekonomi $ci przewiduja kot
dekad. Rozwodj innych instrumentow finansowych,
sekurytyzowane, takie j ak papiery wartosci owe
cemralnym | est prawi e niemozl i we skuteczne k on
nowoczesnych gospodar kach. Bank Rozrachunkow Mie
pozycij.i pochodnych na rynkach pozagi eiéntsoyshy ch prr
latach XXlwieke—k i edy cat a gospodarka USA, naj wieksza na
bilionow dol ardéw. Problemem dla bankdéw centralny
i nwestorom ogromne il orSzcyi naikntiymadlwn ynmo m ankatl andyzcihe pg
tych nowych instrumentow finansowy-etha k ojsankg , wti ansncei
domu moze uzyskac¢ drugag hipot@kebalai damj a k$§Wwiraigo
pieniadzza t pr zsyicezyr 6wni ez do stworzenia zupetnie

N

centralnych. KiedysS bogate gospodarKki Swi at a, k t
Rozwoj u, w zasadzi e kontrol owaty Swiatowag poda
gospodarczym w rozwijajagcym sie Swiecie na pocza

podazy pienigdza miata miej-sgtedwn igeo sBroadzayrlkiaic,h Rx
Chinach—pr zy czym znaczny wzr os thanglomydh,dattichijak Tagvanmni e s
Korea Potudniowa i Wi etnam, ktére roéwniez gromad

NARZEDZIE INFORMACYINE

Czym jest OECD?

PomyS$| o klubie wiejskim dla bogatych krajow. C
siedzlg w Paryzu we Francij.i grupuje gospodar ki bo
statystyk i dokumentowania wszystkich aspektdéw g
forum do dyskusji i koordynacji polityki gospodarczej. Obejmuje StanyZjedno n e , Kanade, Y
Japoni e, Koree Potudniowgsg, Australi e, Nowag Zel ar

jak Francja, Niemcy i Hiszpania

Jak inflacja jest ustalana na catym Swiecre¢e? Gt
reprezentuja codzienne potrzeby przecietnego oby
przyktad, ponad 60 procent koszyka stanowig arty

Stanach Zjednoczonych tylko 10 procent, co odzwierciedlak t , ze pr zeci etny amer
wydaje tylko tyle na zywnos$¢, a reszte na inne
maja znacznie wiekszy wptyw na inflacje w krajac

koszykzgwhny do okres$lania stopy inflacji w kazd



kontrol owang przez rzagd agencj e, i stnieje mozl.

inflacj.i na poczagtku XXI wieku,ani zad Azgenmztwnyp:t
inflacji, wybierajgc dobra i ustugi , kténae nie
przyktad te uzywane do pordéwnywania wartos$ci wal
nabywczej—s @ ust aloamgenprzaed e miedzynarodowe, banki ,

internetowe, magazyny lub gazety.
NARZEDZIE INFORMACYJNE
Czym jest indeks cen konsumpcyjnych?

Wyobraz sobie koszyk | ub wézek skl epowy pbeten to

DVD. Indeks cen konsumpcyjnych (CPIl), nazywany w
ceny szerokiej gamy towardéw i ustug, w tym kompu!
pojecie o tym, jak baroddzao ceosnfgegncemydeWws calkst ¢
korygowania statych dochodow, takich jak emerytL
towar 6w i ustug CPI j est ustalany przez kazdy Kk
okresl anisa tpyarnyatbeytwic z e j co pozwala ekonomistom
krajami.

Gdy bank centralny potwierdzi-nazger 2ynkil ad jm@mo pryan&kn
wzrost indeksu cen konsumpcyjnych w kramo z e wkr oczy ¢g ¢ ados pkooda rr kod orwa

Ssposobodow. Naj czestsze narzedzi e, Zzmni ejszani e p
Poniewaz najtatwie]j dostepne pieniagdze sag w for
sposobem regul acji podazyal miyenieasdz ar emgrud eazc | b a rpko
depozyt 6w bankowych. Zasadniczo, gdy banki ma j
gospodarka ros$ni e. A gdy banki zmni ejszajag SWwWOj
kt 6rego to dzstateaef dlkatk mmdz reiek o wye. Pienigdze zdep
nie | ezg. Bank zazwyczaj pozycza pienigdze komus
w banku w Seattle moze zostaé pozyczonych firmi
kadlzgo depozytu jako rezerwy banki mogag pozyczyé
pienigdza bez drukowania dodatkowej wal uty. Zas
pozyczania jest ograniczona | edgmwewe, zltzdérkavod &
przez bank <centralny: Wiekszos$¢ bankow jest zol
swoichfunduszy-na przykt ad 10 —mraocenrterdvep oz ynwti @wmoze poz
z powrotem klientom. Kiedy bank centrgln z wi eksza wymogi rezer wowe, sk
pieniadza, poni ewaz banki maj g mni ej do pozycza
strony, zmni ej szajpagcakwyzmoogbii t roe zkeirlwvkoawebank 6w cent
kredytowego w2008 rr—pozwal aja bankom pozyczaé¢ wiecej, S
uwal ni anie wieksze]j il osci pieniedzy na pozycza
widocznym narzedziem bankédw centralnyclgbadko kont
centralny zdecyduje, zZe gospodarka ros$nie zbyt w
pobiera od pozyczek wudzielanych bankom. Kiedy bz:
udzielaé¢ tanszych pozycmeht pm,zedapetwnbapgwomatin
wzrostu gospodarczego. Podobni e, podnoszac sto
gospodar ke, sprawi aj agc, Ze pozyczanie piaEmi edzy
zakupy domow, samaah o d d &, bPrdydkonisnpitaeel njga.k | okomot ywa
poci ag, stopy procentowe banku centralnego maj
gospodar ce. Kiedy bank centralny zmienia swojag s

od podyazékhnych bankow, stopy procentowe w cat ej



Na przyktad stopa procent owa —pzowayncaz eskt oupdaz irmei | eadnzyyck

w Europie i stopag funduszy +wedeo sdhynegbcahngkw Steadnga cniu
zaptaci ¢ wiecej, aby pozyczy¢ od banku central ne
koszt pieniagdza | est prawi e zawsze przerzucany

wyzszych stop pr ocegntfoowynmtyh poodz ykcazzkd e jw ignons podar c e.
NARZEDZIE INFORMACYINE
Jaka jest rdédznica miedzy stopa dyskontowag a stop

PomyS$S|I o dziwnym fakci e, ze stopa dyskontowa j «
funduszy federalnych nie. Stopadyskb owa t o stopa procentowa, kt 6r
amerykanski bank centralny, pobiera od pozyczek
okresowo przez Fed w celu wptyniecia na stopy pr
spo&éd kontrol owanie wzrostu gospodarczego. Stop
pobierajag od pozyczek jednodniowych dla innych b
poni ewaz pienigdze pozyczane mi gvdRezgrwid Redekalman i S g

Chociaz jest w duzym stopniu wuzalezniona od po
rzeczywistosci ustalana przez same banki

Wszystkie stopy procentowe sSsg powigzane, poniewa
wymi enne. Banki i osoby prywatngdpdjethadl wamk gden
tansze. Zmiana stoép procentowych przez Rezerwe F
tyl ko na stopy procent owe Kkr eManilub Minnesmciesaleteean ¢ ki ¢ h
wptynie na stopy procentowe na catym Swiecie. A |
bardziej wptywajag na stopy krajowe w Stanach Zj e
rynkow pi eniczerytcchwes tsotpayt yrsi e serax egno afkd yavmlois c§ w
Sg coraz bardziej ze sobag powigzane. By¢ moze nce
l ub zmniejszenie podazy pieniagdza przeamabhank c e
ktérych bank centralny kupuje |l ub sprzedaje duze
skarbowe rzgdu, na otwartym rynku. Kupujagc duzy |

bank centralny pompuj ewalirind jaglz ef wrod ugsozsep, o dlatr &ri g

czesciag oficjalnej pedadytwipainiagdza tw danpgpladarec &
obligacje do pozyczania konsumentom i przedsi ebi
s,tworzyZepiankaddym razem, gdy siega do swoich s
gospodarce jako catosci. Ni ezal eznie od tego, c
banku, bank centralny wstrzykuj e nnowdydogdngeni gdze
zakupu na otwartym rynku. | odwrotnie, gdy bank centralny sprzedaje obligacje na otwartym rynku,

zmniejsza podaz pienigdza w gospodarce. Pt atnos
obligacj e, trafiaja dokpwzaemiggdatd ey mmya”j] dulf ar sd éev
catkowicie oddzielone od gospodarki jako catosci

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Jaka | est roznica miedzy politykag fiskalng a p
Zjednoczonych jakoegydpjoayaiil dompavaé¢ W danym ro

jako zywiciela rodziny, decydujgcg ile pieniedzy
j est Zzwigzana z budzetami, a deficyty fiskalne
wdat kach rzagdowych. Polityka ©pieniezna | est j ec

Zjednoczonych i i nne banki centralne na catym §



procentowych wtadze monetar ne mo kigju s k mieje;e z ni e k

nadzieje, stope inflacj.i i bezrobocia w gospodar
Polityka pieniezna to trudna gra w zgadywanie, a
t e, kt 6re probujag rozwiagzac. Nea rpurchyknoad i a nve rpyi kea
|l atach XXI wieku byta w duzej mi erze spowodowan
centralny na wiele | at wczesniej w celu pobudzen
i nternetowych. W o2p0y0 1p rro.c eFet d web moi zpyétt sptunkt u pro
kontynuowat ich obnizanie przez kolejne trzy | at
wrze$nia 2001 r. [ szybko spadajacego zauf ani e

procentone zachecity konsument 6w d&oszybbtApbwazzabunp
pobtazliwych wymogéw dotyczacych kredytdéw hipot

Swi atowe|j gospodar ki [ W gospodar kachduwyrdarhay wtag t
,hadmi ar oszczednosSci ". Na poczatku XXI wi eku g
zgromadzity biliony dolaréw w nadwyzkach—arezer w,
poni ewa?z wi ekszos¢ i ch rezielryw dyitrmawewt adwdd&ar gaeh

Zjednoczonychz apewni aj gc pienigdze na kredyty hipotecz
jak Fed zaczagt podnosi ¢ stopy procentowe w 2004 |

bezprecedensowy boomwydatb w konsumenckich. Kiedy banka kred
wielu obwiniato ztozone nowe instrumenty finans
hipotecznych—opr 6 cz ni epowodzenia modeli zarzagdzania r)
Al e ostatecznie to banki centralne musiaty wzi ag¢

aby stopy procentowe byxizasmaimisaokred| anepy kbl a
procentowe.

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Czym s g opyprecéntowe? s t

Pomysébtozle Al i cjtgdw iKer arizneicez yCznairebws a t aki e, j akin
takie jak real ne stopy procentowe i real ne pt @
uwzglednieniu infliacidzenNeE¢ Beezanabigssast w0 pro
bankowych, gdy inflacja |jest o kilka punktow wy
realnym. W okresach nieznacznej inflacji ni e ma
lichami realnymiAl e gdy inflacja rosnie, wazne | est por
kosztow dobr i ustug. Moze byc¢ | epiej pozyczac
realnych stdép procentowych, nawipalzes kbaddz iAejr eiad
nominal ny. Jepsbcentowgmasdwhzke w ciggu roku, g

naprawde obnizyted$ pensje.

W obliczu globalnych kryzysdédw bankierzy centraln
jakzosth i wystawieni na fgrdbne CapieanlupMadalgelmemdg , ni
kryzys azjatycki poprzedniego stulecia, banki er:
swoje podwdjne obowiagzki: ochnoeebsrmbil dakcdal e

posung¢ w zachowani v—nsat aplrizlyrka Sacdi rfaitnug ngsco wepjadt e
zanim podejmie sie ryzyko zachecania do dal szych
To trudne zadaemnyéci Pomarewaykhad oczyszczenie pr z
mogag przewazy¢ nad kosztami: bezroboci em, nNi zszy
Joseph Schumpeter, wi zjoner ski ekonomi stz z poc
destrukcji” majagcej miejsce podczas r-ezabkdemfjlyi gosp



Z umierajacych przedsiebiorstw, aby da¢ zycie no
do jakiejs$ formy redalisji, aklae mpat aa-mihepsdejzaw Wa
najl epszym interesie nikogo, ze wzgledu na katas

NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym jest podaz pieniagdza?

PomyS§$|I 0O grze Monopol y: Kiedy gmapzybmhmadddaji gpnivi
pieniedzy zjae ptr zwijesacdje Gioeni edzy do wydania na z

Podaz pienigdza w danym kraju sktada sie z kil kt
depozyty na rachunkiackhzelkawyecllno®foidawy cph eni gdza
wspominajg w wiadomos$ciach, to M1, ktéra skt ada
pieniedzy na ,tatwo dostepnych” rachunkdaaki@ banko
jak M2, M3ip.-obej muj g fundusze, ktédére nie sag tak tatwo
inne ditugoterminowe inwestycje.

Opro6cz kierowania gospodarka kraju przez zdradl

nadzorcy systemu bankowego i finansowego&j u . W wiekszosci krajow bart
stopien niezaleznos$ci, aby wykonywa¢ te obowi gz
Zjednoczonych prezydent mi anuje szefa Rezerwy F
Znaczagceggovegitdasu tvwe go, w jaki sposéb Fed regul uj
finansoWgnke&atdrych krajach bank centralny przej
przyktad Bank Angl i odpowi ada za dr wkilemnwani e p
bankowego. Europej ski Bank Centralny z siedzi b
wszystkich krajow strefy euro, ale jest ogranicz

gospodarcze dowolnego kraju. W Stanach ZjednoczonyctbSkaPanst wa pozycza ©pi
potrzeby rzadu poprzez emi towani e bondéw skar bo\y

Federalnej wustala polityke pieniezng i nadzoruje
Bank Japonii wypajzecbowkierdagdgowgty walut obcyctl
takie jak Szwajcar ski Bank Narodowy, sg czesSciow
zeolityka pieniezna niekoniecznie jestopod, wpt gw
tego, co jest najlepsze dla udziatowcow banku ce
banki centralne zazwyczaj dziatajag jako ,pozyczl

systemu finansowego kria¢ dzy A rcozdaoswieeg op okw ayzznyesguo fn
centralne mogag Troéwni ez zwr 6ci ¢ sie do wltasnego
Mi edzynarodowych (BI S) z siedzibag w Bazyl ei w S
probl eméw f i nansuwdwyscthegpnBlaS tygamesgtasowe fundusze
systemow bankowych— nap ecentiyam g € wikercoitek ot er mi nowe

pozyczkami pomost owy mi dla bankow cztonkowski ch
zorgani z owa mowego finngsayvantaiIirSnist uzy r o6wni ez jako pl at
nowych zasad regulujacych $Swiatowg spotecznos¢
nowe porozumienie regulujagce il os¢ kapitaltu, |jak
To porozumieni e, nazwane Bazylea I, wymagato od
wystepujacych w wielu nowych rodzajach papieroéw
gospodarce $wiatowej . Ni epowodazenbhbankvew rwl br awin
oceni e ryzyka posiadania duzych il osci papier
przyktad, doprowadzito do strat w wysokoS$ci wi el
BlI'S stuzy rowni ez jwikat ofwgr usmgotgerceamadzag clea nk 6 w

omowi enia gl obalizacj.i finansowe]j [ rol i bankow



ze wzrostem |liczby poteznych newwchbreykobako@hwng
| i czba ,ckzltuobnuk’é6 voanki er 6w centralnych BIS gwattowr
z trzydziestu szedciu do piec¢dziesieciu pieciu
Wal utowy (MFW) zapewnia roéwniez f i maakazanw@mzed e pom
MFW proces dostosowan strukturalnych | est czest
tarapatach beda mogty otrzymac¢ finansowanie z ir
MFW ma siedzibe w Waszyngeoni szeobkigmupamyi kansg
catym Swiecie. Oproécz mozl i wosci wykorzystani a
cztonkowski e, aby poméc Swiatowemu systemowi fi
rowni ez znaczhamnacdg:zterzvy «zy Dit ac e t—oknt dnrae ppooczzvgat | kauj a
stuzy¢ jako przeciwwaga dla niespokojnych rynk:a
global nych kryzysoéw. Ekonomiczne | ekarstwo przep
boleme—i czesto krytykowane jako szkodliwe dla naju
MFW czesto wymaga od rzgddéw dtuzni kdbw zmniejszen
czasach kryzyse—c z a s a mi wywot ujac powazihnewad epobodkie B@c
podnosza koszty wczes$Sniej dot owanych ustug, t aki
Poniewaz wielu biednych Il udzi z krajoéw rozwijajze
ni ewi el ki wzrost tkowan dw mpoade taawvavwyzdhé katastrof
trudno obej$¢ sialkebandwe] troddwkijest obej s$¢ si
niej wtozy¢. Akceptacja planu zalecanegokrgrzez M
w kryzysie jest przygotowany na powazne rozwiagza
od koszt 6w, torujac droge do bardzi ej dt ugot er mi
Zzr6det . Ostatecznie wiele yHpaizazdMFW ostateazrregpdpnawia c i 0 wy
zycie biednych ludzi w krajach rozwijajacych si
dostosowawczych sa niezwykle trudnesda z2zmidéd fii een it
zwane kraj ecmodachn(i MIhC)d,o kt 6rych $Sredni PKB na

USD—zdecydowat o sie ubezpieczyé¢, gt 6wni e popr zez
pozwolito im unikng¢ koniecznos$ci zwracajmka sie
Argentyna, Brazylia i I ndonezja, sptacity nawet
MFW ogt osit pl any, aby umozliwié¢ krajom rozwiija
gt osu, w decydowaniu o tyndziaek aMiReW sjge sftu ndairszad :
Swi at owe Forum Ekonomiczne i Organizacja Narod=oa\
role w pomaganiu w roztadowywani u i przezwyci eze
Siedmiw5t &7gca aidym8r aae nk, gdy Rosjs&ktddhagsia
przywdédcow Kanady, Stanéw Zjednoczonych, Japoni

Roczne spotkania pierwotnie miaty na celu zapewn
na omadwe gl obalnych probleméw ekonomicznych w |

rosngce wymagania gl obal nej gospodar ki fuzyjnej,
objgé szeroki zakres kwesti.i mi e d pgrawa pracowhiozery ¢ h , t
Wieksza grupa, zwana G20, obejmuje przedstawici e
jeszcze wieksza grupa, zwana G77, gromadzi l i der

kwestie 0 szczegos moydma rzenka cweseenh cud zdg cay ogh .
NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest Swiatowe Forum Ekonomiczne?

Pomy§$|I 0 klubie bogacza potozonym na zboczu gbé
Ekonomiczne, zat ozone przez ©przedsi ebujeseceye z Ge



ekonomiczny w szwajcarskim kurorcie narciar ski i

., festiwalem pogawedek” na tematy ekonomiczne i p
po pr zewodni—az gcaykczhe pzaari t@izdyg takiegak Angefine JoewBono i Sharon
Stone—z bi eraja si e kazde]j zimy na ,nieformalnym” s
problemy spoteczne i ekonomiczne $wiata. Demonst
na || mprsegz epowvasiter zy mywani przez silnie uzbrojone
szczytom w Davos bardzi ej egal itarnego char akt
organizacje pomocowe i pozarzagdowe, teChildren. j ak A
Al ternatywny szczyt, zwany Swiatowym Forum Spot e
w Davos, zazwyczaj rowni ez organizuje coroczne s

kapitalistycznym otoczeniu.

Organizacja ®Naoownydlw Zapewwowi a rowniez wazne forut

Zzachecania do wspoétpracy gospodarczej na catym
Zjednoczonych i j ej agencje posSwiecaja wiecej

jakielkd wi ek i nnej kwesti.i W swoim programie. Na pr
ociepleni a, Program Narodéw Zjednoczonych ds. R«
programow efektywnosci energetycw nkrjajiaph zre@wa widjz
si e. Ten fundusz adaptacyjny zapewnia pieniagdze
klimatu. Wi ekszosé¢ Swiatowych przywdéddcoéw zdat a s
W rzeczywistosci nkenbkekwamhi pokiwt geangmiz i mi |
Swi atowy oszacowat, ze wiekszos¢ wojen domowyc
pot wi eczpr zypiydjamni efmod yevdbawiamweo dost epem do towar
naftowa, diamentyn ar kot yki . W przysztosci coraz bardzi ej

si e o] naj bardzi ej podst awowe potrzeby ekonomic
rozwigzanie wiekszosci probl eméw miedzyamar odowy
ocieplenie, ni erdwnowaga handl owa i dostep do $§$w
kraj6westo poprzez skoordynowang interwencje ban
mi edzynarodowy mi , taki mi j ak o ddaw k Z jSend nact coawoyn yic h Or

wszystkie narody Swiata w celu stawienia <czot a
gospodarcze.

WOLNY HANDEL CZY IZOLACJONIZM — JAK MOZNA UNIKNAC WOJEN HANDLOWYCH W XXI WIEKU?

NI E MIELIBYSMY bardzypcwgsogdebpsmyamdsar dui produ
ustugi , ktédére konsumujemy w danym roku. Wy obr az
samochodéd-ai taakme produkowacé¢ wiasne programy tel
Wiekszos$é ucadeasrthkii KXWl gwiseku zgadza si e, Ze ma

material ne i ludzkie na pwokuGcyeh tyg kaotioyuwihkav
wykorzystywac¢ swoje dochody z eksportu doagi mport
mi aty Wi ecej zasobow ni z i nne. Problem ©pol ega
dyskrymi nowania zadnego pojedynczego (gracza. Cel
szans, umozlI|l i wiajagc osobom fi zycznwimyadh krdjacl.r mo m s |
Teoretyczni e, gdy kazdemu Kkraj owi nNansawipeaziykt pa:
Francuzom brylowa¢ w modzi e, Japohnczykom w el ekt
flmach—gospodarka Swiatowa pzespebupeagc Ogbhandel Z Wi
konsumenci majag wiekszy wyboér, co kupi ¢ za swoj e
ni er 6 whdoesfciicyty i nadwy z Kk i wW wartosci pienieznej

handlu—co spr awi ekt &rezy | udzie postrzegajag wolny h



Wy raznymi ZwWyci ezcami i przegranymi. Wol ny hand

zagraniczng konkurencj e, co moze byyafimwhkrdine dl a
ojczystym. Moze to prowadzi ¢ do zwolnien i bezi
mi asteczek | ub krajéw, ktoére polegajg na | okalny
podatkowych. Jednak ®ri gowpodpbke Bmwiamnioajedcaj esip
dtugo. W obliczu zagranicznej konkurenciji wiele
krokow, aby stac¢ sie bardziej wydajnymi, Cc0O umoz
krajuupk i za granicg. Firmy z dostepem do rynkodw $\
produkowa¢ duze il osci towar 6w przy nizszych ko
cenowe konsumentom po obu stromacl gmramiicy .naClhan
mi e ¢ sens ekonomiczny, trudno | est przekonat¢ o
poszkodowanych przez umowy o wolnym handl u. Mo z

barier handlowych, a ostatecznie do wojny handlowef ¢ aCheogcd.az woj na handl ow
by¢ tak destrukcyjna jak wojna mibdcizteatmat ywholsan

ktérych wojna miata chroni ¢. Chroniagc kil ka mie
ostateczniezmuwsaj g konsument 6w i inne firmy do kupowani
produkowanych w kraju. Na przyktad w pierwszych
Zjednoczonych byt w stanie zmusi ¢ r zodutowdh$w do z a
Ameryce, ktédre byty mniej wi ecej dwukrotnie wyzs
taryf [ subsydi 6w, zagraniczna konkurencja zost
kt 6dre zuzywanjaag pdruzzyok tdaudkvrpw w lddo eamigkania fabryk i przenoszenia
dziatalnosci do kraj 6w, w ktoérych cukier byt tar
ostatecznie chronity KkKkilku bogatych producentéw
branzédch, bity zalezne od uczciwej ceny rynkowej
rozwijajagcych sie nie zostali wpuszczeni na | uk
biedniejszymi, ni z byliby bezenptgch bandr bandtoivychh and | o
dotyczacych cukru byt o ograniczema eprizmpkotradu eztas
produkowanego z trzciny cukrowej-c 0 pozwol it oby Stanom Zjednocz«
Zzagranicznej ropy i 0 poprzen wykarzystaniegbbrdziejeptzyjagnego dla e p | e
Srodowi ska paliwa do zasi Tymeceasem pa dragiejstkoniesdldniyke h s a
Unia Europejska odmoéowita zniesienia cet na i mp
zar 6wk z ClAkhu, Pami méd a zagrazaty planom wal ki
wycofywanie tradycyjnych 2z ar éwesddniczodokaninpyoduoenal o u zy
mogli dostarczyc¢ tyl ko ut amek -pnadskipoktyrangesttonye ner g o
|l okalnych producentoéow utrzymywaty ograniczenia |
kwoty, cta i subsydia. Naktadajagc kwote, kraj og
i mportowane. Cto to podamerkc inea kit ahd amjya ;mdau t dbovak rya
j ak i cta podnoszag cene towarow wyprodukowanych
pienigdze podatni kdéw do udzielania subsydiow | o
l okalnych towaddéwcenytosdswnbwaznych towardédw i mpor

NARZEDZIE INFORMACYJNE
Czym jest dotacja?

Wyobraz sobie dziecko otrzymujagce kieszonkowe o
przedsiebiorstw, rzekomo majagce poWwidgeks mo PG zcd tr &
jest krytykowana za marnotrawienie pieniedzy pod
nieefektywnos$ci . W wielu gospodarkach Zle zarz



przetrwatyby, gdyby niie rozgdogwwyona.t yPrhzoy kntyaacy dohk e
okretowe, produkcje stali [ ni ekt dre obszary agr

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest taryfa?

PomyS§$|I 0O hatozeniu podatku na iambbatdaj €t aasgmpas
towary. Cta zwykle przyjmujag forme statego proce
uczyni ¢ gea dzaotzesmymmi ej konkurencyjnym dla produ
Stanach Zjednoczonych w pierwszych latac X X | wi eku obej mowaty podat
pomarahczowego, stali i etanol u.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest kwota?

Pomys$l o bramie, ktéra pozwala na wjazd tyl ko og!
Sqg zazwyczalj napehkhameaoaniogjrsaznyinczemdo e i mport u. Z
obnizy¢ cene towaru, aby uczyni ¢ go konkurencyjr
ograniczenia handl u. Jednak w przypadku kwot, p
towar6 w—z a zadng cene. |l mport produktow rolnych | es
kwot . Na szczesScie kwoty sg zazwyczalj pierwszym

podpi sujag umowy o wolnym handl u.

Bariery handlowe, takie jak ogrodzeé a mi edzy wr ogi mi sasi adami, sa
-przez jeden kraj dzi atajagcy na wtasng reke w c
zaprojektowane tak, aby tymczasowo chroni ¢ | okal
[ teoretycznie umozliwi¢ im poprawe wydajnosSci

Zzapewni eni sobie komfort chronionego rynku, rzad
swoje produkty |l ub obni zy énnie gawi bariddi hansllowe,twele gdy
innych krajow czesto idzie w jego S$lady, stawiaj
petnoskal owe wojny handl owe. Aby rozwigzaé¢ spor
handel , zgauwrziag gice shar inarwywsdl a okresl onego produ
wt asne bariery importowe. Jest to w rzeczywistos

prawie zawsze sytuacjag korzystng dbyasuwabdiebaset r on.
handl owych odbywato sie w ramach wzajemnego odwe

stanowcze wobec handl u, rzady zbieraja silne p
ekonomicznym usuwanie barier handlowych jest prawie szawe korzystne dl a C i
Hi storycznie rzecz biorac, kraje rozwijajace si
handl u, gt 6wni e dl atego, ze ich jedynag nadzieja

mi edzynarodowyglg, smpa zlktdamyach smvowj e towary, dobr a

aktywi stow sprzeciwiajagcych sie wolnemu handl owi
chroni ¢ pracowni kow w krajach rozwijajakgdhagsie
pracowni kom w krajach rozwijajagcych sie. Na prz
podobno do 3@ r ocent owego spadku dochoddédw rolnikoéw u
Zachodniej w pierwszych latach XXl wiekigt 6 wni e w Ma Ina FasoG Bemidig, gdeie B u r k
okoto dwadziesScia miliondéw ludzi pol ega na bawe
krajow rozwijajacych sie eksportuje gtobébwnie prec
pot neegnedjwni e w J agdoonzonychiEaroplerodbcalwi Aajj ¢ si e skut kow
ni skich kosztdéw na swoje zyski. W zwigzku z tym



wysitkom majagcym na celu umozliwienie krajom roz
Na przyktad w Uni.i Europejskiej ztozony system
produktoéw rolnych, podczas gdy wysoki e subsydi
konkurencje na rynkach $swiatowycth,pmodcuktz@w mmolzd
zarabiania waznych walut obcych przez biedne Kkr e

umozl i wieni e krajom rozwijajagcym sie eksportu
uni kni ecia gtodu. 2ZAazpar owe otmaryynfiy siu blkswdati ya,miwrd | a
zmniejszajg Szanse na rozwoj sektordéw rolnych w
ktérym | ata obfitosci czesto przeplatajag sie z
bednych krajow mozliwosSci rozwoj u i prosperowani
przetrwania trudnych l at . Eksport nadwyzek upr
zapewnienia dobrobytu rolnikom w biednych krajach rolniczych. Ponadto wiel® gr a moé w
pomocowych wymaga, aby dostarczana przez ni ch
rozwinietym Swiecie, w szczegdbélnosSci programy w

eksport pomocy czesto Kkohnczyzniszczeniem tokame) pradmicjir y n k 6\
Powszechna umowa o wolnym handlu rozwiagzataby oc

wyeliminowa¢, ale uzyskanie zgody wszystkich Kkra
latwym zadaniem.r Nam®pw zyg kwaldnymnidandl u w Doha p
|l atach XXI wieku, gtdébwnie z powodu niecheci boga
w handl u produkt ami rol nymi. Czynnikiem }tagodz
rozwi jaj@cyoh ot wi erania swoich rynkdédw na towary
postanowito zaczagé¢é od matych krokow, podpi sujac
sg tatwiejsze do sprzedania, poni ewegautnkalmnychy Sci s
subsydi 6w nie | est wy magana. Na przyktad pierw
podpi sana z Japoni g, ktéra mogta eksportowaé sam
zamian za zmniejszenie barier w imporcie malezyjskidj € j ki , owocow tropikaln
Japoni—b ez wi ekszych zmian w japohAskim systemie sub
w ich $§l ady, podpi sujgc dwustronne umowy o0 woln
kil koma kr ajiansi icodAgrjeurmpckwy tomcwol nym handl u sg juz \
j est jaki § mechani zm, aby zapewni ¢, ze kraje dt
powotanych do monitorowania handlu, najbhbhd zszg r
handlem, jest Swiatowa Organizacja Handlu (WTO),

Z siedzibag w Szwajcari.i
NARZEDZIE INFORMACYJNE

Czym jest WTO?

Pomy§$| o trybunale handl owy m, gdzie kraje spotyl
Swi atowa Organizacja Handlu rozpoczeta dziatalno
sprawie Taryf Celnych i Handl u, znajduj gcej si e
prosty: gdy dwa | ub wiecej koaj Gww jm@gosporzwi @z
posrednictwem specjalnie wyznaczonych trybunat 6w
zezwal a zwycieskiemu Kkrajowi na wprowadzenie tar

zrekompensowania strat spowodowanychpreear 6 d naruszajacy przepisy.

Pomi mo faktu, ze WTO, podobnie jak wiele organi:
obwiniana o szeroki wachlarz probleméw w gospoda
nie miata by¢ obaymymwoé&cgpgt pwmzsgbbem, przy ktor
spotykac, aby wyrazi ¢ swoje niezadowol eni e. Za



jaki kol wi ek Kkraj do zrobienia czegokol wi ek wbre
for mg kpmpazwojleesnti e kraj owi, kt ory wucierpiat Z po
wzniesienie wtasnyezhwybkadrei ew fhoarnndileo wyaty f . Na pr
gospodar ka amerykanska ucierpiata Z pomnao du od
ni eograniczony import bananow, USA mogty natozy¢c
Roquefort [ wtoskie truhbepdeWi wksamééhkwWapOoweuw
interesi e, nawet jesli niyej agadz dVadg!| siwg 3gstvemy
Zazwyczaj postrzegany jako | epszy od chaosu brak
przypadku kr aj moze w kazdej chwili zrezygnowa¢
zostani e koodrcziyestcyi opdt yngcych z cztonkostwa w WTO
rozwiagazywania sporoéw handl owych. WTO czesto byt
krajow za brak zdecydowanego stanowi ska zazaspr awi
w biedniejszych krajach Swiata. Z drugi ej stron
spetnianie zZzgdan bogatych krajow dotyczacych su
obawi ajagc sie, Ze sag one nidtywmKkwia¢gdej rmoizavi Kkio ¢
uniemozliwic¢ im petny dostep do Swiatowe]j gospo
forum do rozwigzywania sporow handl owych, wezwat
Zjednoczonych |l ub Mzigdizgn®radgwa dOr ggaonz st r zygani
Srodowi skiem i nor mami pracy. Pomi mo oczywistyc|
handl owe zawsze istniaty i prawdopodobnie zawsze
promowanieb ar dzi ej wol nego handlu przy minimalnych sz
i firm oraz w sposodb, ktéry promuje rozwo6j w bie
systemu handl owego po prostu z ao srastrgasgoddicgy-co st ni e |
jest niezbedne zar 6wno dla pracowni kdéw, jak i ka
pt ace, rzagdy muszag rozszerzyé dostep do rynkow
eksportowychKonkur encja zaedgwahezzpakdzkatalizator dl a
produktywne, zwiekszajagc dobrobyt finansowy cat e
nal ezy poméc w szkoleniach i rozszerzonym ubezpi
Jedmk zamkniecie dr zwi dl a handl u, ktory wedtug n
do gospodar ki USA w XXI wieku, oznaczatoby nieod
tylko dla os6b bezposredni o gltoyrkwli &¢jye hharmskluu ejcea
stref wolnego handlu, zardéwno regionalnie, jak i
handl u | est usuniecie wszelkich barier W przept
obrebie strefgza Zaawyoirzaepi ezina taryf [ kwot mi ¢
Europejska przewodzita w 1957 r ., t worzgc Europ
Francij i, Ni emi ec Zachodni ch, Wt oc h, Bel gia |, Hol ¢
piecdziesigt |l at poézZniej objeta caty kontynent.
XXl wieku przyniosto | geawbired dd wu dzzyisedtyw hp ikeamidy dc
Turcja i kil ka kr aj 6whozcibayzt eyn i Rae pEuubrl oi pkei j sJkuag onsit aat\
zwigzek czysto handlowy, traktat z Maastricht, p
prawdziwg wuniag gospodarczag i politycznag. Po Ma
pracowadél wymwmomi ej scu, od Londynu po Ateny; towar
zadnych dodatkowych formalnos$ci ; i pienigdze mo
ogranWpeewadzenie euro w 1999 r. oznalczpbmi @dawl
jedenastoma kraj ami UE, ktére zdecydowatlty sie p
Brytania postanowity kontynuowac¢ wtasne waluty,
zgode Europejskiego Ban kdo stefy suror Romime rgepowadaenigpw z y st ¢
zatwierdzeniu konstytucj.i uni i Europejskiej, czt

W NN —*O O W S



UE—w tym zniesienie wymogu jednomys$Slnos$ci w podej
Rady Europejskiej kt 6ry bedzie petnit dwul etniag kadencj ¢
rotacyjnej prezydencjiedyni zachodnioeuropejscy zwolennicy-3&wajcaria, Libtenstein, Islandia

i Norwegia-z decydowal i sie na polityke spec nak asmRyo,r zz G
dostepu do rynku UE poprzez dwustronne umowy han
Te stosunkowo bogate kraje wczesniej Zzapewnity
Europejskie Stowarzyszenie Wolnego Handlu (EFTAV pr zeci wi enstwi e do Uni i
(Pét nocnoamerykanska Organizacja Wolnego Handl u
Meksykiem pozostata wierna swojemu pierwotnemu ¢

towar ami —tbeappdwgamii gospodarczej, monetarnej | u
préby natozenia wspoélnych taryf l ub kwot na t ow
Zi mnej arktycznej tundry po tagodne wybrzeza Ka
kazdemu krajowi korzystania z zalet innych. Zami
w Jukoni e, Kanadyjczycy uznali, ze | epiej bedzi e
z potudnia, dostarczaj ad avkiza miakn dirrenven ot d wairsy uig i

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest NAFTA?

Wyobraz sobie gietde z wudziatem zaledwie trzech
gospodarek trzech najwiekszych gospodaamé Kie Amer y k

byto to tatwe do sprzedania. Przeciwnicy przewid
od granicy. Ale ostatecznie pracownicy we WwWSzyst
bioragc), gdy wszyrsdXwienghyy woppmnagake IldrezysSci al
z sgsiadami. W przeciwienstwie do innych grup h.

pozwala na wznoszenie barier —gd @ostk usawja basieryswp oza b
handl uy nirezdezma <c¢cz+t onkami NAFTA: Kanadag, Me ksyki el

Dal ekowzroczni urzednicy rzagdowi w Stpomianc h Zj ed
zwi ekszonej konkurencij. ze s+tw adntyu zrsizsekj o pptear tsmyeckht
doprowadzi do wzrostu netto miejsc pracy, poni e
mozIl i wosci rozszerzenia handl u. I pod wi el oma

rozszerzony handel t owar ami ic uprtragyammni 3ttwpclhlzytbt
wyni ku zwiekszonej konkurenciji. Opr6cz zwiekszer
Stanach Zjednoczonych i Kanadzi e, NAFTA odni ost
przedsiebiorstw waMekwykumnipggmayadj aid 6lst wo i zmni
aby emigrowal.i na po6tnoc w poszukiwaniu pracy.

Europie i Ameryce Pb6ébltnocnej, wiele regionow $Swi:
, megafst rwol nego handl u. W Ameryce Potltudniowe]j M
Brazyl ii Mercado Comum do Sul) dotagczyt do kraj
handl u. Do Brazyl ii [ Argentyny, d wéecjh, ndag twg cezkyst
Paragwaj i Urugwaj—a p O Zni e | Chil e i Boliwia jako cztonk
Europej ska, Mer cosur obni zylt ct a na handel mi
wprowadzajac wspdbélne cta napiwawar gasmpechadidwolpw. o
bankowe, ptyneto w coraz wiekszych il osciach. Ty
w celu usuniecia barier w handlu miedzy Wenezuel .
Ameryki SradbkowejowniKezwprzesizaydwoch kol ejnych
Porozumienia o Wolnym Handlu Ameryki Srodkowe | (

St anami Zjednoczonymi a Gwatemal g, Kost ariykkag , S



Domini kany; oraz strefy wolnego handlu Wspdlnnot
Trynidad i Tobago oraz trzynasdci @hoicninayzc hp rkzayrwaoi
zachodni ej pot kul i podj el dycht avzaywhcgltuppwt
handl owa obej mujacag catag poét kul e, zwang Strefag W
ekonomiczne ze strony grup w kazdym kraju uniem
Préobujac zapewaoni cyskunetweAwpl nedziesieé¢ krajoébw tw

Azj i PoWsidimo @ nvio e | ( ASEAN) podjeto dziatania maj
handl owej do roku 2015. W miedzyczasie rozpoczet
uméw o wolnym handl u, aby pr zeci wdszzicazteagtod | chz iea t Kac

Potudni owe j—kit 6Wiee tjnuazmupodpi saty umowy o wolnym h
Jednak sprzeciw ze strony zakécikienbbny&bBbwgr kupodwz
z taryf na import produktoéw rolnych siegajagcych
umowy z krajami eksportujagcymi zywnosSc¢ jest niez

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Jakie sag strefy odack XXeweku?handl u w gosp

Unia Europejska (UE): Poczat kowo | akpmerwptnymst a un
zamystem byto po prostu obnizenie | ub—btma esi eni
Europejska obejmuje obecnie szeroki zakres dziediurkinych, finansowych i gospodarczych, z

wtasng walut g, eur o, [ wtasnym bankiem central:
siedzibag we Frankfurcie. Z catkowitym PKB przek
dol arow), UEkKkstzalaasdwieajwei unig wolnego handl u.
Wspdbébl notg Gospodarcza, a pozZzniej po prostu Wspol
Cztonkami sg: Austria, Belgia, But gaienmcg Gredgaypr, C
Wegry, Il rl andi a, Wt ochy, tot wa, Litwa, Luksembu
St owacj| a, St oweni a, Hi szpani a, Szwec ) a | Wi el k a
(EFTA) : Skt adajgZacbbdnizekyraktdbwr Euzoeyygnowat y :
UE, EFTA utworzyto |l uzZno pogrupowanhe stowarzysz

cztonkowskie maja preferencyjny dostep do UE na
Norwegia, Szwaearia i Liechtenstein.

Srodkowoeuropejska umowa o wolnym handlu (CEFTA)

panstw Europy Srodkowe,] [ Wschodni ej , ale kil ka
Pozostal. cztonkowi dutgosdgladvivmn i e Pled ajo@ r wih g mi czt
Hercegowina, Chorwacja, Republika Macedonii, Mo }

P6t nocnoamerykanska umowa o wolnym handlu (NAFT

usuni eci a vbyacch emi ehdaznyd Ippan st wa mi cztonkowski mi, N
aby uwzgledni ¢ umowy dotyczagce kwestid.i Srodowi
P6t nocnoamerykanskiego Porozumi eni a W Sprawi e

Pot nocnoameRyrkaansrkii egioa w sprawie Wspotpracy Pr a
Kanada, Meksyk i Stany Zjednoczone.

Wspdél nota Karai bska (CARI COM): Pierwotnie utwor :
gospodarczej i rozwoju w basenie Morza Karaibskiego, CMRICobecni e skt ada si e
rynku z obni zony mi taryf ami cel nymi mi edzy panst
Karai bski Trybunat Sprawiedliwosci, ktory petni

ostateczny sadpapset acyjznyon#dbwski ch. Cztonkowi e



Bahamy, Barbados, Belize, Dominika, Grenada, Gujana, Haiti, Jamajka, Montserrat, Saint Kitts i Nevis,
Saint Lucia, Saint Vincent i Grenadyny, Surinam oraz Trynidad i Tobago.

Mercosur/MercosulMer cado Comun del Sur (Mercado Comum d
zostato utworzone, aby zapewni ¢ | atynoamerykans
pot kul i p6ét nocnej . Oprécz zmni ejszani a barier

Mercosu r nat ozyt bariery na i mport spoza bl oku. C
Kol umbi a, Ekwador [ Peru, a Wenezuela ztozyta w
czt onkami s a.: Argentyna, Brazylia, NPar aOrweejk uj a
cztonkostwa w petnoprawnym zwigzku zawodowym An
cztery panstwa andyjskie zgrupowaty sie we wtasn
okreslanym po angi el sku | akBoliwdsKwolanbia,ckwadoA Reduy | s k a .
Wspdl not a Gospodarcza Panstw Afryki Zachodni e
francuskojezycznych jako CEDEAO (Communauté Eco
ECOWAS zostata ut wor z ogospodarcze], @ lodtateazrtiewiaiirwalatowiejav  u n i

Afryce Zachodni ej. Nazwa wybrana dla wspoél nej w a
Faso, Cabo Verde, Wybrzeze Kos$ci Stoni owej, Gamt

Ni ger , Sdneggleierradeonei Togo.

Wspdél nota Gospodarcza i Wal ut owa Afryki Srodko\
francuski ej nazwy grupy, Communauté Economique
zapewnia strefe ek onpoanisctzwogn ic zw ool nnkeognwos khiamm, d lau e t &8
wal ute, franka CFA. Cztonkowie obejmuja: Kamer un
Konga, Gwi nee ROwni kowag i Gabon.

Wspdbél nota Wschodnioafrykanska (EA&€Hni Poroym@it kbavioy
cel ny mi mi edzy panst wami cztonkowski mi [ wspol ny
ma jeszcze jeden cel: przygotowanie uni. pol ity
walutag, szylingiemzwweohadtni safrBkanaskdi m. KEni a, R
Poltudni owoafrykanska Unia Celna (SACU): Naj star s
ut worzona miedzy Unig Potudniowej Afryki a kil ko
Botswma, Lesotho, Namibia, Republika Potudniowej A

Demokratyczna Republika Konga, Lesotho, Madagaskar, Malawi, Mauritius, Mozambik, Namibia,
Seszele, Tanzania, Zambia i Zimbabwe.

Wspdél ny Rynek Abtvykni Wwehod COMESIA)P Rozciaggajacy

Zi mbabwe na potudniu COMESA | est jednym z fil e
ostatecznym celem jest stworzenie ogolnoafrykans
bankiementr al nym i wspoélng walut g. Czt onkami s q: E
Konga, Dzi buti, Egipt, Erytrea, Etiopi a, Keni a,
Sudan, Suazi, Uganda, Zambia i Zimbabwe.

Wi eksza Arabska Hahdé ua (WAIFATA] : Ut worzona przez
GAFTA | est stworzenie wolnego zwiazku handl oweg
Pierwotnymi cztonkami (poprzedni ka GAFTA, zwaneg
Marok o i Tunezja. Dodatkowi cztonkowie GAFTA to: E

Palestyna, Katar, Arabia Saudyjska, Sudan, Syria, Zjednoczone Emiraty Arabskie, Liban i Jemen.



Stowarzyszeni e Na\Wsachddmej AZEAN): @m2 updmad moweani a handl

gospodarczego, ASEAN wspiera roéwniez postep spo
Wschodni ej . Cztonkowie to: Brunei, Kambodza, | nd
Tajlandia i Wietnam. Stowarzysiece Ws p 6t pr acy Re gi -tachodnep(BAARQD):j i Po

Ut worzone w celu promowania wspotpracy gospodarc
naj wi eksza popul acje sposrpdbnedz yatl kiaoch mmlbokvaw eH
to: Bangladesz, Bhutan, Indie, Malediwy, Nepal, Pakistan i Sri Lanka.

Swietym Graalem $wiatowych por ozumi-eza ktaamdd joawy,c h

datoby sie je przekona¢ do wusuniecia |i&wnych b
ki erunku stworzenia $Swiatowe] strefy wolnego hat
Wschodni e] i Potudni owej , Chiny i Il ndi e stanowi g
pochwali ¢ sie tempem wzr gstsut gvm sed omka rod mengsac,i gk tt cerg
Swiecie. Nazywany przez niektoéorych obserwatoréw

regi onu zaczat przypominat¢ rewolucje przemyst ow
przypadku braku $wi at ewwé gy mp dhracmdu mi, etkiazdy kraj c
l ub dwustronne porozumienie musiatby uwzgledni ¢

|l iscie mozliwych kandydat ow. Chociaz bariery han
Znae hag moc zmiany zachowah narodow. Wi el e—nieleg
takich jak tamanie praw cztowieka, pramazdai eci ,
zmi eni ¢ poprzez stosowani e s ankcj irodzajeo sapkojid ar c z y
ekonomicznych: boj koty konsumencki e i embarga ha
rézne for my, od indywidualnych konsument 6w pode
produktow od obrazajacych opwaondeu ckeannipéawn i peo adnogbarzzug
konsument 6w i wtascicieli sklepbébw. Niestety, utr
praktyki z dnia na dzien, ale grozba Swiatowegc
nar zedgt émni e, dzleatweiggoze si e z najsilniejszag zache

kupowania tunczyka pochodzagcego z potowdw siecia
byty w stanie zakonczyc¢ praktyke, ktzoie Bmbagrgazyczy n
handl owe sag zazwyczaj organi zowane ©przez ‘rzagdy
Naroddéw Zjednoczonych, aby zmusi ¢ kraj do zmiany
embarga handl owe majag naekia] kaekswpotodgiagekonwymkk
mni e|j wymagajagce rynki, na ktoryeltzmcze s@r s&kdid w
w wywotywaniu zmian politycznych | ub spoteczny
P6t nocnag, natprwymtadi omesprzez Pjongjang jako j
z planu produkcij.i broni jadrowej . -Pempkrayozrnejzusuni g
l i sty krajow wspierajgcych terroryzzoneiinnekrajee si eni
byty w stanie dokona¢ czegos, czego |l ata groézb
wszel kich sankcij.i gospodarczych jest posiadani e
kraje nat oza s ankpmgrjawdgoopsopdoodbanrec zjeg stmataby Kkr aj n
swoje zachowani e. Kiedy Stany Zjednoczone nat oz
odmawi ajgc wspotpracy z iranski mi bankami | ub ku
si e b womkci cj i nukl earnych i nie zakonczy wspiera
podpisaty umowy biznesowe z dotknietymi ni mi ira
[ uni wersytetéw w Stanach Zjedobemoaycmwpetyef o:
udziatow w kazdej firmie, kt ra prowadzita inte
wysitkow w innych krajach, sprzedane akcje po pr
lub pojazdu inwestycyjnego, zme el ki m wpt ywem na witadze sprawcy.



rowni ez wywot aéwgobwcotwawni efslbjuszni kéw i zmni ej ¢
innych krajow do wspotpracy z innymi mi edzynar
nat oz kclegospoadarcze nalrarw t ym decyzje o zakazie prowadz
amerykanskiiennkankriaj e W regionie zostaty zapr o
skoordynowane sankcj e handl owe prowokujigr kr aj

handl owyc h, co ostatecznie szkodzi konsumentom i
wptyw, jaki kraj nakt adaj gcy sankcj eKietyjedeak c hci e (
wiele krajow tagczy sity, caznyy ,wygsrtoaztby] aocsdhwe tkuo ntuzneg
Sankcj e handl owe uzgodni one na przyktad w Orga

skuteczniejsze, poni ewaz muszg zostac¢ zatwierdz:i
rezoluciji niehjegtzekwwagawaoiyehgczésto nie jest kon
szerokie globalne poparcie. Ostatecznie globalny
ludzi . Gl obal ny gt é6d i stagnacja gospodadcaXXdza to
wieku. Obywatele bogatych krajébw czesto uwazaj g,
handl owi, uzasadniajagc swoje stanowisko, moéwi gc,
Al e pracownicy i rol ndiceg rwé wknriaejza cpghotnraz edbaitj yym ms we
finansowego. Dl a wielu pracowni kéow w biednych re
dt ugoterminowy wzrost |jest dostep do rynkow mie
swoje towary i ust ugi

PIENIADZE, PIENIADZE, PIENIADZE - JAK DZIALAJA WALUTY W NOWEJ GLOBALNEJ GOSPODARCE?

OD WIRTUALNEJ waluty Linden Dollars w Second Life po chipy kredytowe na kartach bankowych, po

prawdziwg got owke i monety w nnagay @lrnkye e ojdze knfd oa
przybierajg w gossppordaawicaej gX X1z ewi$evkiua t sie kreci

walute. Na przyktad w gospodarce Stanow Zjednocz
emi tuj acych —wanavenjegnawzetiausaystic h banknot 6w w obi egu
Obecnie waluty sa emitowane przez banki central.
Zjednoczonych waluta |est drukowana przez Depa
Federalnej, kt édr ao dwaprrkoiw ajdazkao jcgatdoos cdospZasadni czo
pierwsze, stuzg jako $rodek wymiany, umozI| i wi aj ;
papieru, metalu |l ub kredytow w witrynie internet
firmom przechowywa¢ wartosé z roku na rok. Po tr
nam, ile rzeczy sag warte, zapewniajagc nam punkt

NARZEDZIE INFORMACYINE

Co decyduje o cenie waluty?

PomykKil mé, kto sprzedaje bil et—Inab Sdipieen Bpavl nidm.i e.
handel wal ut ami podlega prawu popytu i podazy.

spekul anci poszukuja waluty, atjy m mparrdaijej zrma&rind
eksportuje, wartos¢ jego waluty ma tendencje do
niechcianymi zi el onymi banknot ami, j enami | ub pe
rynek w gospodjedyog $@wzatowgejest to, ze ,cena’” wa
innych krajo6w. Euro jest warte tyle a tyle dol ar
a tyle pesos.

Kupno waluty do wykorzystania akagjraohcmozrte pdjos
de cambio |l ub kantoru i dokonac¢ tej samej transe
kupi ¢ innag. Ta transakcja obejmuje wybranie |jedn



7

bid traderasz&«tobracheshi zazwa od ceny, kt orag trac

czyli cene ask. Handl ujgc przez caty dzien, zaws
trader zarabia pienigdze. Teoretyckntia&m igdx bpyowi
wystarczajgco duzo razy, pod koniec dnia nie zo

wal ut ami odbywa sie 24 godmianypan&kicdoleh Todsi an
Swiecie, od Bostonu npkoo wsi nagaad putry ic zReasrtyoz .z nQ eennai ar ys

A w gospodarce XXI wieku to rynek decyduj e o
sprzedaj gcy mi w ciaggle zmieniajagcym sie otoczer
spekulanci i handlowc wal ut owi kupujag |l ub sprzedaj g. Jedny
zmi eni swojag wartos$¢ w przysztosSci. Kt o chce ku,
ceny spadng, a potem wskoczy¢c. Na rynkpebt wabhkitop
dol ar wzros$nie w ciggu najblizszych kilku 1| at, S

—wW swego rodzaju samospetniajagcej sie przepowied
popadaja w problemy ppr alnldd myz eqnd ®prod aitbcZzea,n spekul e

brutalni, sprzedajgc walute w ogromnych il oscia
czasem takze obal ajagc rzagdy. Podczas kryzysu azj
taj ski ej wal ut vy, baht a, o prawie 40 procent, cCo
finansowych. Na poczagtku | at 90. , w okresie sta

obstawiajagc ostabienie funtas, ebynlai owl| £tzaomige way w
wycofatlt sie z Europejskiego Systemu Walutowego.

udanym odczytaniu rynku walutowego. I nterwencja
waluty moze bydaczheamiwskofaceuro w 2000 r. dopl
ostatecznie wyprzedzajagc wszystkie inne waluty v
w ktorym wszystkie gtdwne banki central za i or ¢

naj skuteczniejszym sposob-elnumaw zgni racn.e &zua ssaumiw arl ai
dziatanie Plaza Accord majagce na celu dewal uacj ¢

poézni ej przez Louvre Accamdrygédwpcdobawi aspagéehazb
centralnych majagce na celu kontrolowanie kursow
ze pienigdze sg w posiadaniu coraz wiekszej grup

80 procentrezerd ol ar 6w ni e byt o w posi-atdkichjakie woEaropieé6 w ¢ e n
Kanadzie czy Japorital e bankodéw centralnych rynkdédw wschodza
Chinach i bogat ej w rope Arabili S a kil Z/ gkspdetiu & | Kt
papiery wartos$ciowe denominowane w dolarach, tak

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Jaki e byty naj bardzi ej udane i nterwencje walut
kryzyséw finansowych?

1985 Plaza Accord, wceleadval uacj i dol ara amerykanskiego.

1987 Louvre Accord, w celu wsparcia dolara amery
1995 Pierwsza interwencja jenowa, aby powstrzyma
1998 Druga interwencja jenowa, aby powstrzymac¢ s

2000 Interwencjaewwr, skoordynowane dziatanie G7 w celu ws



Najczestszym powodem wzrostu | ub spadku wartos$c

ekonomiczne rynku, takie jak nadwyzki [ def i cyt)
generuje ogromneansf ery $Srodkodw, a transfer tych $Srodko
wal uty danego kraju. Na przyktad eksporter migda
do Japoni.i i Zazwyczaij wymi enia teepehyjeaydobh!
p6jdzie do wiekszego banku, ktéry ,sprzeda” | e
inwestycje w akcje Sony |l ub kupi ¢ kontener Nint
Wyobraz sobie gre widep Wypradmbowpoli—xgdypyEr apoki
ni kt nie chciat kupowaé¢ jenodw, aby kupi ¢ produ

Zasadniczo, gdy Kkr aj impornaiyewavi gicejdafiizc etkesmpor
—w dt uzszewi epewaslpuetkat ykraj u spadnie. Ale jak dtug

milion —dalllmo 6zZva mi | i on eur o, albo za milion jeni
Zjednoczone miaty ogr omne—kdted ri yc ymiye najaay towasanhidienlk uk b
[ ust ugami, a takze transfery miedzynar-ewowe, t
wysokos$ci kil kuset miliardoéow dol ardéw rocznie. Te
eksport, musiaty gdzies$ trafi¢.

NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym jest rachunek biezagcy?

Wyobraz sobie ksiegowego si edzaevw gtoy mv ppieaacii ged z ek

przychodzi i wychodzi w ciggu roku. Rachunek ©bie
t owar ami [ us t kurgeagmi e .w Rdaacnhyurm k @ biezagce mierzag w
tel ewi zory, a takze niewidoczny handel, t aki j al
rowni ez transfery finansowe, takie jak pikaeni gdze
granica i odsetki ptacone od dtugu zagranicznego
kapitatowy kraju, ktéry obejmuje wszystkie trans

za granica

Na szczescie wielenkdltawywmi z baiwghkamk IChiny i

wykorzystac swoje nadwyzki dol arow na zakup pa
dol arach. W rezultacie kraje te skonczyty z bil
teoretycznoi es pmozzendaa¢byw kazdej chwili. Wynik gwat
skutkidladolara—i wart os$ci dtugu rzagdu USA. W interesie
do zbytniego spadku wartosci do!l ar a ea meurt yr kzayrmsaknii
silnego dol ara, poniewaz ich planem gospodarczym
mo d e | gospodarczy zost at pomysl nie wdrozony [0

ni ewypowi edziane bogactwo eksporterom, a poézniej
NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest merkantylizm?

|l deg merkantylizmu jest zachecanie do eksportu
prowadzi to do wzrostu rezerw walutowych. W gospodarce XXI wieku gospodarki merkantylistyczne
mozna zachedkas& adhd azwartosci swojej waluty za po
przyktad za pomocag naciskow politycznych. Lub g
WTO.



W pierwszych | atach ekspansj.i mer kajn,t yd k s g/rctzunjeg

naj wi ecej [ i mpeatnmnagrep mke nianpwasteyj gc pieni gdze
wykorzystac pieniadze na optacenie | epszego ZYy
przysztosci. Al e co asiodpi ehanina, ejkesPploircpeenriosd a
Zzagraniczne papiery wartos$ciowe, ktaihwestycjekragucg n a
mer kantylistycznego za grani ca —dagi@jakdgpaniawlbtack kt 6r e
80.ii ny na poczagztdksut axtXyl zwmueskzuo n e, przez kombinac]
politycznych, do zwiekszenia wartosci SWOoj ej wa l
st at sie tanszy, a eksport tmwydmiejJaky tdbo ss gr z e
poprzez zmiane ustal onej wartosci waluty.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest ustalona waluta?

I nterweniujagc okresowo na rynkach walutowych, K |
mni ej wi ecej na pwatyemub WwWestzgpkai wahnoe. Wi ekszo:
swoich walut wzgledem euro |l ub dolara amerykahs
Arabia Saudyjska utrzymywaty kurs swojej waluty
kurs swoj ej wal uty wzgledem euro. Na poczagt ku XXI
mi at o ustalone kursy wymtawpi wapopr wej aks Salspmis
innych walut. Systemy wustal anilaurks rpstuy rermgy ,c zaalsya ma

od systemédw walut swobodnie ptyngcych w rozwini
Wielka Brytania, strefa euro lub Stany Zjednoczone.

Ni estety, nie zawsze mozna zapobiec gmaaykachwne mu
Swiatowych. Krachy walutowe na catym Swieecie, od
Wschodnig w ostatnich | atach, Swiadczag o tym, Z
sprzedajagc ogromne i llbsrcynkadgh wadluutyo wyac hs.wi Sapg eokwy
sukces, poniewaz rzagdy ze st abymi wal ut ami sg o
wystarczajgcych rezerw wal utowych, nie mogag wesp
jesli 9ptoadmy opgocent owe, aby przyciggna¢ i nwestyec
do gwatlttownego zatr zKyrnagjnei az eg ozsbpyotd asriklin ykmia jwal ut a
probl emu. Nawet jesl:i nie chciat ybwalwytdawal rryenze
Swiatowych, wszyst ko, co kraj t aki jak Chiny mu
podni esieniem ceny Swoj e]j wal ut vy, to obnizyé sto
inflacje, ale nawet tanudwayembiyt poynpedédby wapebsg
rzgdu kraju ojczystego i wtadz banku central nec
chinskiego juana, Stany Zjednoczone i i nni part
przekonadc& aadhidios k,idobr owol nego” obpomgsl at eear s pé Kk

ze znaczna niecheciag ze strony chinskich wtadz,

XXl wieku na stale rozwijajacymospgeaselkspaadti eznbt
politycy z Waszyngtonu zostali pochwaleni za dbanie o najlepsze interesy Ameryki i zmuszenie Chin do

podni esieni a wartosci SWOoj ej wal uty w dol ar ac
wyeliminowania amer ykaa szk i Ghgion adneif.i cWytsui theakn dnhaojwaecg)
wartosci chinskie]j waluty zost at jednak ostatec
ekonom—wzrngm przypadku przez bezwzgledne rynki

wartosci ¢eudsA,zwldadizaipadhku weaymwtad §cidodol ar a. It
podczas zaltamania dolara amerykanskiego w 2007
stosunku do euro i wi el-wtymdolpra kanadydgaitrazgliskiegoat y m s



real a. Dopiero podczas zawirowan finansowych w ¢

i nwestorzy wycofal.| swoje pienigdze z rynkow zag
przystani?”, t a kainkh sjzava jdca@alrark, ,j e igwlhkR dadmniwenwaez po
Swi at przyzwyczai't sie do uzywania dolara jako
wtadz USA majgce na celu manipul owani e wartosci g
jaki sposdéb panstwa wierzycielskie mogag nadal pt a
skarbowe denomi nowane w dol arach, jesli uwazaj g,

rynkach $Sswiatowych? Kiedy dkkg adube speséedavd awal
nastepuje zmiana stopy procentowej w kraju ojczy

oznaki sity lub stabosci ? Kiedy nastepuje zmian
deficyty? A mo&el pobws mizencdad¢ Kkuponi ewaz uwazasz,
kupowaé¢ | ub sprzedawatc, a nie chcesz zostac¢ zt a
ruchowi rynkowemu? Trudno to wiedzie¢ na pewno.
okresl ajagcym wzgledng wartos$é¢ waluty. Wysokie st

gospodarczy jest si-co oznacza zwiekszony popyt na wal ut
podnoszenia ceny waluty. Na pr z kkdo &wo wy20@rirt owny

przypisano gtdéwnie rosnacej réoznicy miedzy weuro
Rel atywnie silne gospodarki strefy euro utrzymyw
w Stanach Zjednoczonnywehs,t oada ws kdtoo nsiptroz ewdiaezlyu dol ar
silniejszego euro. Co moze zrobi ¢ bank central ny
j est Zazwyczaij podniesienie stép procentowych,

procentowe,abypr zyci agnag¢ nowych nabywcédw. Jednak wyzsz
na gospodarke kraju ojczystego, ttumi—go worzes't

spowodowa¢ jeszcze wWiekszy spadek waatmwmypcpozwwdlui
na spadek wart os$ci—dwaol zustzyy, zt apko waobdyu isnppaodrktu si t y 1
na rynkach—drmwa attyoawzyrcihe spadt, a deficyt handl owy
to rowniez do nieppzgcary whsziken ke imwevrza jois,t u i nf |
zakupu brazylijskiego etanolu do zasilania samoc
stosunku do realaz wy k | e, gdy jeste$s zmuszony kupi ¢ drozs
kost y utrzymania rosna. A inflacja, gdy tyl ko si
kol ejny powd6d do sprzedazy waluty. Kto chce trz
bt edne—tkroddone do zatr zymani aatywmnych ypowpdent zakaipudub z ac z n
sprzedazy waluty | est arbitraz. Odwi eczna sztuc
dobrze na miedzynarodowych rynkach walutowych. P
pozyczy¢ duze kwotay uwalgutzive jsaédmpymprocentowe sag
of eruja wyzsze—btubpwapoubobgentwowedrych zwrot z i nw
w Japoni i przez wiekszos$é pierwszych | @dent.X XI Wi
Gdybys$ mégt pozyczyé duzo jenodw, warto bytoby za
dawatyby wyzsze oprocentowanie. Ten carry trade
rozbiezne, ze warto zarghykeoswpbBbkwahanohi G&ur su wa

NARZEDZIE INFORMACYJNE
Jaka jest rdédznica miedzy spekulacjag a arbitrazenm

PomyS§$|I O rdédznicy miedzy kim$ obstawiajgcym wysSci
sprzedajac rzeczy na gi et dzinek.u, S pne kkutl Garnytm nzami oepriz
kupuje | ub sprzedaje odpowiedni o, majac nadzieje
rozbieznos$ci na rynkach $Swiatowych, a nastepni



sprzedawany tanio, i natychima st sprzeda¢ go na innym rynku, g d:

nimi to ryzyko. Spekulant podejmuje ryzyko, ze c¢
stara sie unika¢ ryzyka, wychwyt ujogligacjrpotovimiye z no $c
i wal ut vy, a nastepnie kupujagc i sprzedajac po wy

Innym powodem kupowania lub sprzedawania waluty jest znalezienie bezpiecznej przystani w

okresach zawirowan gospodarczych. Maenigny akp k + ad f
przystan w trudnych <czasach gospodarczych. Ki e
przynajmniej finansowe—-i nwest or zy pr obujag zainwestowaé¢ swoj e
wartosc. Nawet =zt oto | ubj g nmeel ene,tad iee cszzkiiacw elh ez
trudnych <czasach. W ciaggle rozwijajacej sie go
miliarder em, aby inwestowa¢ w waluty obce i Ccz
Najprostszym, calaymagpmonbepempbgagt oby kupienie sto
pod materacem—| ub w bankowym sejfie depozytowym. Nie d
nadal pozwolitoby c¢ci zarobi ¢, gdy wal ukragowejkt 6r g |
Lepszym sposobem bytoby zainwestowani e —ubfundus

kupno amerykanskich depozytow (ADR), kt 6re sa p
akcj i, kt re sa sprzedawanerw Staanadki dwedrndeandaon
dol arach. Zaletag ADR jest to, zZze wszystko jest r

waha sie wraz z wartosciag waluty obcej bazowyc
depozytowych (CD) denominowanywh wal ut ach obcych. Miedzynarodowi

CD w szeroki ej gami e walut, od dolardéw nowozel an
koron norweskich i peso meksykanskich. Te CD w
inwesy cj i w wysokosci 10 000 USD i zwykle majag okr
wynoszagcy szes$S¢ miesiecy |l ub mniej. Il stnieje r¢
Swiatowej , kt ore pozwal aj g i nwelstowyahe-rhezuyeykae st ni ¢
ZwWigzanego ze zmianami w papierach wartosciowyc
duzych amerykanskich funduszy i nwecszteysctyoj nryazhy woafr
funduszami walutowymi— k't 6r e pozwal aspge kiuhwevattormam wzr osSci e
czegokol wi ek, od korony szwedzki ej po randa pot
kt 6re pozwalajag inwestorom inwestowazimnwemnmsesafran
ryzyko zwigzane zosuzmpiograykceepnkal kuy. Spekul a
mi e ¢ zal ety podat kowe. N a przyktad w Stanach :
i nwestycj.i w walutach obcych | est dos§é Kkorzystr
odsetki idywideng s g opodat kowane wedtug nor mal nej st awk
kazdy zysk z waluty obcej jest opodatkowany jako
stawce. Il nnym interesujagcym sposobehkwurwodwakvial uby
jest zakup akcji spo6tek, ktoére korzystaja z waha
ktory uevarza,wzreos$ni e, a jen spadnie w stosunku
samochodéw Toydt as plradbedHexXnBIMW | ub Mer cedes. St aby
wzrost eksportu dla amerykanskich spotek. Po g
kontenery W porcie Long Beach zostaty wypet ni ¢
samochodowymi i lotniczymi yoyr o d u k o wa ny mi w USA, ktdrych cen\
konkurencyjne na rynkach $Swiatowych. Z drugiej s
japonski [ europej ski st at si e mniej i nteresuj
sasnochoddéw, tacy jak Toyota i Mercedes Car Group,
Stanow Zjednoczonych. Jednak silna waluta moze

przyktadow jest tak zwana chodyoblaokhaollnean dwals ktaa



przewartos$ciowana z powodu tymczasowych nieocze

odkrycie gazu ziemnego w Hol andii pod koniec XX
spadku konkurencyjposcer bwl e8idlema kwahue&sspowodo
sprzedazy za granica, a w konsekwencji utrate m
wszystkich probleméw wynikajgcych z wahan kursbo
odkr ytam,y zber aku ustalonego | ub statego kursu wal
wartos¢ kazdej waluty byta wustalana przez rzagd |
Nawet w Stanach Zjednoczonych, do 1973enr .,,stdanlda
ztota” miat gwarantowa¢, ze waluty zawsze bedag n

przechowywanego w skarbcach kazdego kraju.
NARZEDZIE INFORMACYJNE
Czym jest standard ztota?

Wyobraz sobie walutezephowgwaaykhawaF&ut zKonoa. pbDa:
byta powiazana 2z war—ttoaskciino wyank psrrzeebdrnoi oltwelbm z+ ot o.

szeroko stosowany w XI X wieku w Wielkie]j Brytani
przetapianea zt ot e monety i sztabki mogty by¢ eksportc
zat amat sie podczas | wojny $wiatowej, ale w | at

ponownie zatamac¢ si e podczas jWiiel kSiwd gaad okweyj z yws e kvs
powigzata swoje waluty 2z dolarem amerykanskim |

europejskich na przyktad mozna byt o nadal wymien
w 1973 r. zat amat e Smet Peonaum s t—agt ydocwhn i keu rzs apcohw ov
katastrofal nej inflacij.i [ poézniej szefwadtenwal uac,]
pozwol ono ,ptynac¢” na rynkach miedzynarodowych.

wat e sa waluty Swiata.

Na poczagtku XXI wieku wartosc¢ Swiatowych walut ¢
przez czynniki ekonomiczne i polityczarea ¢ z a s a mi przez spekulacje ir
Traderzy wal utowi mogwamtao $d¢ zw&lt atdy obsrt adwn iaeg€ , |1 wlke
towarowy owattaws§ @, pgzenicy | ub boczku wieprzowegd
momencie w przysztosci. Ni kt jednak nie wie na
Poni ewazcjienfekonmaomi czne sg teraz natychmi ast d
global nych, prognozy kursoéw walutowych sag w duze
potowa trader 6w i i nwestorow na r konkkemadutawal ut ov
wzroé$ai @druga poteswadmwazaGdyky byt o inaczej, str
wal ut e, dopodki nie osiaggnetaby nowe|j rownowagi

kierunku zmi er z-agdgy bryy nikiie dwea labtyo wend | @laiw dzi at ani
plazy na Karaibach, popijajagc bananowego daiquir

WSCIEKEOSC PRZECIWKO MASZYNIE — DLACZEGO TYLE SZUMU O GLOBALIZACJE?

Jak kiedys$ zauwazyt a gwi aczod ag ofrislznmeu oJdo atne gQor,a wof ocrzdy
O cCzym sie nie mowi?’ W zbieznej gospodarce gl ob:
jedynag rzeczg gorszag od otwarcia granic | est i

towar owpi este@dgzy ma swoje wady. Ale zalety sg ogr
pozostang w tyle nawet w czasaemokhnpyzupytgdsmoaeds
., Kt o potrzebuj e kt opot 6w, zaklt 6cetkb6wanbeczyyga
rozwijajagcej sie gospodar ki ?” Coz, biedni, na p

eksplozji Swi atawekir a@ @s pboodgaartkei b-aaledpoiaeppasmemi z bi



podupadajacych krajoéow Adzdkir cBavwisjasdhjag oy skiie jkr ajr

|l epszej sytuacij.i ni z kilka |l at temu, kiedy ponad
niz 2 dolary dziennie. A co z nimi? Czy powroOt
poméywtdzy zaszkodzit biednym ludziom na S$Swiecie?
styszelié$dmy o bogatych potentatach, ktdérzy strac

rolnicy i robotnicy ucierpieli najbardziej. A kiedy Stanyd4dieo c zone zamknety swoj e
handl owaé¢ na mocy uBdwlwgy tary9dIdvejolSmooni e tyl kc

recesje do reszty $Swiata, ale takze sktonity inn
amerykanska rsécegjl dobatt mata depresja. Rezultat? Wie
pienigdze na gietdzie, oczywiécie —liwrh pobyattca,w asltee
znal ez¢ nowa ©prace. Jednak to biNdcdrkitozayt Alme r z d
faktycznie umarl. Z gtodu. Przez cata historie Kk
ktdére prosperowaty najbardziej: Grecj a, Rzym, I

Imperialna Anglia, Japonia i Stangednoczone pr zez wiae ktsezroasz¢ cXaxXt awin
gospodarek rynkow wschodzagcych, na przyktad Chi

gospodar ki, byty biednag, wal czaca, zacofang gos
naj wi elspnagagka na $Swiecie. A kilkaset milionéw I
procesie. ,Ale cepytaajzgteigebibedleudziaé ?Wnadwetgat ych
bogate kraje maja pracowni kéwsSckadhiysipbotwodelwanygi
transformacje gospodarczag. Na przyktad amerykans
odnotowata stagnacje realnych ptac. Od tego czas
wzrosta tylko o 1s7i ep rdoaccemméd mAajtbyomgatsaych 0,1 |
czterokrotnie. Na catym Swiecie jest jeszcze gor
pieé¢ miliondéw ludzi na Swiecie zarabiatoimpdnad p
miliondéw. Odwiedzajagcy ni emal kazde miasto w roz
slumsow wypetltnionych po brzegi l udz mi probuj agc
ni ehigienicznych warunkach. ¢Wwgecopbakagopestiandpyp)
gl obalizacji? Jak poradzag sobie wowczas biedni

pracowni kami kl asy $Sredniej, kt 6rych dochody st
popr awi si e dl a ngiocshpowlarceasge? kNgzysawdopodobn
gospodarka S$wiatowa musi sie rozwijac. Tyl ko wt
mi ej sc pracy, aby zapewni ¢ mozliwos$ci dl a rosnac
si eballiozacj i gt 6wni e z powoddédw kulturowych. N a
zniszczyt kiedys$s swoim''srakpobleimzueswajuejacf &r milyg D
gl obal nej dominacij i anglosaskrebskonz@oniramci & i
amerykanskiego jedzenia. Ale dlaczego w o0go6le bu
ze pewna czesSC¢C populacji wuznata za p9gQGlghdizatine, a

z definicji otwieradrzwi. Daj nam nowe —kaplowams ai, sprzedawani a i
grani ce. Jes| i oznacza to, ze niektoérzy mogag st
dostani e. Statystycznie rzecz biorac, hanide | [

bogaci majag tendencje do czerpania najwiekszych

oznacza rowniez wzalbkot wophpogtmi eabepzpoecgredni ego z
zwi ekszenie popytu na ozafrhy— conaoczh migscazprady Nieoznaczau s+ u g

t o, Zze musimy $lepo akceptowacé¢ nierdédwnosSci, Kt o
globalizacje za nierodowny podzi at bogact wa, dl a«
nierowny poadzbabantowae? Jest cos, czego rzady u
redystrybucji bogactwa—p od at ki . A sposob, w jaki dziat aj g, |

bogatym niz biednym. Nastepnie zapewni aeszge pr ogr



bi edni dostaja wiecej. Il wszyscy sa w | epszej sy
nie sprobowac¢ rozdzieli ¢ jaja bardziej sprawi ed
»,0Cchrony pracowni ka,enni®kamidgjnawas Kipr koyp.r oni s

Zzaakceptowaé¢ upadek nirektprzyyxckht gdtlewedowy zetmytsk aw

pt ace sa wysoki e, ni e ma wii e ksskewemio¢ ssinsunakpor
bezrobotnym pracownikom, zapewnaj g¢ i m hojne ustugi socjalne i
trudny okres po utracie pracy. Stany Zjednoczone
Assistance (TAA), ktory pomaga pracowni koi.m, Ktor
Okoto 1 miliarda dolardéw rocznie wydaje sie na
por 6wnaniu do szacowanych setek miliardow dol ar ¢
handl owi , moze to niewiele, nal evotl megoc hathalk u Rac
ponad bilion dolardéw w samych Stanach Zjednoczon
prosty. Zazwyczalj Kkupujesz z innych krajow tyl ko
kazdy kr &jdamwadgt toprzxzo pr odalknug et evarj ied ekd zywali ie§g n
reszte. Pozwolenie krajom na eksport tego, co ma
zarabiaé cenne waluty obce, co pozwalag ei m gi rhpegrst:
produkciji.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest prawo przewagi komparatywnej?

PomyS§$|I o] powi edzeni u s TY dr api esz mni e po pl e
komparatywnej zostato opracowane praepo&taslkez K
wi eku. Zajmuje sie ono synergia, ktéra wystepuj
eksportowac¢ te dobra i ustuguivykoktzdgrse uvptcwakdajoani
produkowa¢ duzo czego®sprazyecamniezdreyaoh ak ondati g ¢ Iz .e
wolno robi ¢ to, co robi najl epiej, WSzZyscy sag W
rzeczywistosci rownac¢c sie trzy.

Koncepcja przewagi komparatywne|j opowaé& Baeanan
Sswiatowej, nawet te kraje, ktdére nie sa zbyt wyd
wartosci kraj owe|j wal ut vy, W pewnym momencie pewl

rynkach $Swiatowych. Artyctl driwe do ihanqduokmje-sntaaweit e ntieu, okttwar
stosunkowo biedne—s kor zystajag na dostepie do efektywnie
zagranicy. Wezmy przyktad. St al potrzebna do pr
wolnym rynku. Niemazaczeni a, kto wyprodukowat stal. Jesli
w kraju niz za granicg+—zmasgengsdkopeépjaegnwagdazeym
na obnizenie ceny wézka inwalidzkwegkgor zKstagcé¢ ekw
dochody na zakup innych rzeczy, by¢ moze nawet
Wybierajgc tanszy surowiec stalowy, predudéeat wbo
mozna nastepnie przekacadi dnpumncfomarirogzdyi ¢l
zwi ekszenie konkurencyjnos$ci cen eksportowanych
Korzysé z handlu w tym przypadku jest oczywista:
i nwalidzkichiwzmaoghanwchrajcw przyniosto produce]
dochod, ktéry mozna przekaza¢ innym na wiele s
akcjonariuszy, wzrost wartosSedinaalkpajziy kftiardmyw Inwbwy gz
Al bo nawet poprzez decyzje o0 zat+tbudnineonzieu nnioendeagw
bezrobotnego hutni ka, ktory zost at zwol niony, g
firmy produkujacej st al



NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest ekonomiskali?

PomyS|I o zakupie hurtowym. Ekonomia skal:@ opi e|
produkowac¢ wydajniej i taniej, zwiekszajgc produ
z jednym uczniem, bardziej wydajne jest wyprodukowahie z ej i1l os§ci czegos$ i ro
duzg |liczbe towarow |l ub ustug. Jednym z pierwszy
kt 6ry odkryt , zZe mo z e produkowa¢ samochody Mo ¢

mont azowsg.

Acozpraowni kami |, kt 6rzy tracag prace z powodu zag
wspani al e, gdyby w zadnej gedbpadavwrzgd emdiue ntar avsary
faktem jest, ze wW wolnorynkowym s yymtruehmiMigjsdaapi t al
pracy sag stale tworzone i ni szczone. Naj wazni ej
t worzone miejsca pracy sag Oazywi €¢i evanitloSchniosvec m
pracy. Ale jesSlicaipodygheey oo gbispowewnlrandu, gdz

wykonywanie prac na pokazp o my § | o kowal u +obekmarswagpubuycz
mi ej sc pracy, kt re nie majag ekonomicznego powoogc
uwazasstqauto za cos$, co nalezy zachowa¢ za wszel ka
ni edawne zjawisko, ktore wywraca idealnie uporza
od czasu, gdy pierwszy c za ogwiaeokk cofpau Sscz & § AT zriyeksei ¢
l at temu. Od tamtej pory cztowiek handl owat , e k s
Zamiast wuzywac¢ ostow | ub matych zagl owcodw, dzi si
handelodbywag kol ej g, st at kami kontener owy mi l ub spec
idea |jest ta sama: otwarcie granic ot wsiwirat moz
ni eubt aganie zmierza w kierunku bapaomrizeqg d zzaijnatceygcr
wojne $S$Swiatowag globalizacja byta pod pewnymi Wz

obecnie. Europejskie mocarstwa imperialreFrancja, Belgia, Niemcy i Wielka Brytarid d ni ost y

sukces w stworzeniu dnei efdzgt oswws pnd | noedgloe gt wmk u k C
maci erzystymi. Pod wieloma wzgl edami handel [ I
Gl obali zacja, nowa czy stara, nie zawsze jest do
transportowanepr zez szczury na statkach handl owych, tak
ma potencjat do wywar ci a Quetwvsnoeugroc i megg aotzynwancezgao Uuw prt
na rzecz rynkdéw zagranicznych; i mi gur &kajag uo z Mxy o ¢
rzecz bioragc, globalizacja oznacza—naweibatalype, a 2z mi
Op6ér wobec globalizacji rosnie w wielu krajach.
G7, ze gaz tzawi aky eipowez bigt mi wimadymwazane za ni
tych corocznych spot kahn. WSci ekt os¢ mogta jedn
uprowadzone samol oty pasazerskie uderzyty w wi ez
religinychipol i tycznych motywach terrorystoéw, ostatecz
na S$wiecie pomnik global i—=zjazki ek amlbwi eukd obvo donm € 131
zaprowadzi nas caty ten gniew?pCzggpnt oficiempastiwac
Swi at a, w ktorym kazdy Kkr aj kryje sie za mur ami
wytwoércy SsSwieczni koéw, kt 6rzy prdébujag wykanywac

powodu bt ednego leprizecq kohasi a,robiec wszystko S ame
s p ot ec zeawettwezasach biblijnych-z o st at y zbudowane na koncepc
X X1 wieku, jesli niektdére kraje sag |l epsze w pro
fil mowydh taniej, to powinno sie imna to pozwol



mi ni malnych barierach handl owych, konsumenci ma j
jakie sSwiat ma—po rrzajolf ey vavwamh acyennkaic,h . r zOGatdw i ppa AW &l

obywatel om eksportowaé¢ te rzeczy, w ktdérych sag |
najl epszych, jakie $wiat ma do zaoferowani a. A
uprzemystowione sBweimybbygwaapewomi aggrszy wybor p
takze stymuluja wzrost l'iczby miejsc pracy w ki
wystarczajagco duzo, aby po prostu przezyt¢c. Oczy
muszyg lhuwazni e monitorowane, aby miec¢ pewnosc¢, zZe¢€
—zwtltaszcza dzieci. Jednak dostep do pracy zorie

przewyzszajag oOoObowigzujagce wynagapbdepsta wadmnegfh
w krajach rozwijajacych si e na opikzbadowanie lepszejy zy wi e

przysztosci. Dajgc krajom rozwijajgcym sie i mpu
rozwingc¢ wtasmedcgoppadarzkyin,i ampa sie do tworzeni
regionach $Swiatowej gospodarki. A w miare jak kr
dochodu rozporzagdzal nego, czesto kupuj giejgkowary
samochody, l odowki , komputery i fil my. Ostatecz

wzrostu, kt 6ry t wor zvdlapba strorc Kluezew jest analgziente aajepszagav a

sposobu na dystrybucje tegdynowg o eb wg adtrwa.ni Wa
nierownosci . Jes| i gl obaprn awicg awgzyeceywimii¢ige s$ |
powinni $dmy posSwieci ¢ naszag energie na dystrybuc]
je stworzytltannogladoJohea, Kebi erajagca fala unos

bardzi ej stosowny w XXI|I wieku niz wtedy, gdy po
Mamy teraz nar zeidzdwnst rpodgrontnemam&ezbggactwo. Zamiastb a wi a ¢
sie tej nowej mo—€i y ,s pw yokbaurj zmys tuacjzmgyn ijéa s wi at | eps z)

CZYM JEST GOSPODARKA WIRTUALNA?

WI ERZYCIE LUB NI E, na poczatku XX wieku na Swiec

ptaci ¢ rachunkammuskRabomi astkomal paczagt ku XXI wi
przestarzate. Elektroniczna got 6wka i I nternet z
,bezprobl emowy” rynek, na ktorym firmy i—wkonsume
sposo6b, ktory bytby niewyobrazalny kilka |l at ten
mozIl i wosci rozwoju wirtualnego biznesu i wirtual
wiekszy rynek: transakcjienmgyslpomdadicaw eelae ptorso reida
.inteligentne” karty [ telefony komér kowe . Nag
komér kowym nad czytni kiem elektronicznym, kons.t
ptatnosci, pr zestytzaal wsiteenp gdl@ ek i mpd alcub kupowac¢ 1
lokalnym stadionie sportowym. Transakcje biznesowe zawierane elektronicznie, czasami nazywane e

commerce, rozwinety sie wyktadniczo od poczagtku
aby umowy podpisywane w Internecie miaty taki sa
kazdy rodzaj transakciji st at si e nAmmcobidsimeryB2@) cyber
zaczat sie rozwijac, gdynagmpmz edanwd y Sicrhtwearbn ectoanwi
warte miliardy dol ardédw, dostarczajagc konsumentom
uzyskania online niz w osiedlowym centrum hand]l
rowni ez psrtzweodns ideobtirozrze ¢ do wielu trudno dostepnyc
nazywanych konsument ami z dtugim ogonem, ktorzy
wczesniej nie byty nawet oferowane z pawgdu wyso

NARZEDZIE INFORMACYJNE



Czym jest teoria dtugiego ogona handlu online?

Teoria dtugiego ogona handlu opisuje zdolnos$é¢ i

ni skich kosztoéw dystrybucji [ ZzapasoOwitmdne el u os
dostepnych przedmiotdoédw kil ku rozproszonym Kkl ien
pokazuje |Iinie daleko poza brzuchem na normal ne

konsument 6w zainteresowanych otwyunin op rdzoesdtng pontyamii,,
wi ekszos¢ przedsiebiorstw, zwtaszcza przed poj aw
Amazon.com i eBay, nie oferowata na sprzedaz, [
Termin ten zostuzylt ypeprrzez LCiherwsazyYndbdersona w arty
roku.

I nternet umozl i wit rowniez firmom oferowanie pr
mozliwosé¢ korzystania z sieci w celu zambai eni a
ich potrzebom i specyfi kacj om. Henry Ford powi ec
dowolnym kol or ze, pod warunki em, Ze bedzie to Kk
online petny przeglad kazdegoi apragocd uikmwanikego spao
kol or 6w i model i, ile chca. W gospodarce XXI Wi
mi edzy fir mami . -tdbyunseikn etsysp,u cbzuysliineB2sB, poczagt kowo
gietdy internetndvae ow csdlelbilupmaweri at 6w i -innych
commerce lub rynki € o mmer c e zapewni aty znacznie szerszy
handl owyc h, co prowadzito do nizszych <cen i Z Wi
kor zyha apryzykt ad pod koniec |l at 90. gt oédwni amer vyl
aby stworzy¢ witryne B2B, ktoéra umozliwitaby im
dostawcoéw rozsianych po catymngwieamd iae-kneSykkg hvo d o
dl atego, ze tatwiej byto znalez¢ tanszych dostaw
kontrole dostaw i zapasoéow, dzi eki czemu moga zao
administracyjnych. Dawniejeik s zo$§ ¢ transakcji elektronicznych i
w kil ku zamoznych krajach. Jednak na poczagtku XX
caty $Swiat. W ciagu zaledwie kil ku jedneadgzondpoch ncj a,

wzgledem szybkich potaczen internetowych. A pot g
pot gczenia szerokopasmowe sg ponad trzy razy szy
ponad dziesie¢ razya sma btsereaz Kmirema IPog amvdsrz oovh ny

predkosci a, o ktorej mozna tylko pomarzy¢ na wi
konsumencki transakcij.i gospodarczych opartych n
dopiero zaczynsboy ¢ wy kor zystywany. Jedng z aktywnos$ci,
rozszerzonego dostepu do rynkoéw i przepustowosc
Swi at a, takie |jak Second Lif e, gdzi e |amdiz i e mo
uczestniczy¢ w stale rozszerzajagcym sie wachlar
bankowos$¢ i hazard. Rozwijajgca sie populacja w

uwage prawdzi wy c h-CdaiilBMR,t O0tr ek izah ojzaykdk yCsdkd epy w tyc
pt acgc astronomiczne sumy za najlepsze wirtual ne
Konsumenci pt acazwdng udd Inagr avmil ultgn ddeemg wnoSencao f da kLt i
wymi eniaéd uhg wzeczywiste po statych |l ub potstat yc
w witrynach wirtualnego $wiata zaczyna przypomi
sposo6b. Na przyktad podczas kryzysu Secoeddiet owego
faktycznie dos$wiadczyt runu na aktywa. A wirtu
prawdzi wego $wiata uzywal. prawdziwych pieniedzy
Linden Lab, wt asciciel i rSwecrodmnd Laibfye ,s pdroo sdtocadéa nrioas



Do roku 2007 ilos¢ cyfrowe]j zZi emi, ktdéra =zost at

kil ometr 6w kweakdatad oowyicéhm razy wiecej ni z powier
bankowos$s¢ i nt erkruetpoonwcaz ywmi XXl wwied ki e postepy w $w
»Wirtualnna” bankowosc¢ | est tylko jednym z przyk
skorzystac z obni zonych koszt 6w, j aki e moga za
tradycyjnepr zel ewy bankowe kosztujag bank ponad dol ar a
kasjera, okolto 25 centoéw, jes$li sa wykonywane pr
przez I nternet. At lgedyty dankoweeto kolgjilykos z aist ugt 6ry r oz
el ektroniczni e. Strony internetowe na catym $Swi
Prosper.com w Stanach Zjednoczonych, of erujag b
pozyczkodawc 6w, bez pcypohvodkaemmita bpmkeoeawytr Za mi a
bankowi i pobierac ni skie oprocentowani e depoz
skontaktowaé¢ sie z pozyczkobi or cami bezposredni
udostepni anego biporrzseazwa p roznd d sniee Korzystajac z

zapotrzebowania na personel [ braku potrzeby d
internetowe instytucje finansowe sg w stanie $Swi
banku. Pad obni e j ak tradycyjne spotdzielnie kredy
pozyczkobiorcow z tej same|j firmy, kosciotl a, dzi
potagczy¢ pozyczkobiorcoéw i pozyczkodyaweoohw dzz go dnl ae
strone jako pozyczkodawcy | ub pozyczkobiorcy i ¢
tych samych procedur nalezytej starannos$ci, c0 n
podmi ot 6w st owar zys z o n ylacjom, poondrinadng iastytugierfinassawayNam r e g
przyktad Zopa.com jest regul owany przez British
regul owany przez U.S. Feder al Reserve Board i p
kt 6r ychzagavi iadjagc, ze wskazni k niewyptacal nosci [
nie wyzsze niz w przypadku tradycyjnych bankodow.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest podmiot stowarzyszony?

W tradycyjnej terminologii biznesowej podmiot stowarzyszony to firmapowiana z i nnag fir
niebedgca jej wtasnos$ciag. W Swiecie handlu el ekt
szerokiego zakresu r-eltad&j imi mijea@adzyf i pongmi okttadbmie t
internetowe tak, kabdozawhgcht ywodebéngener owani a

bl oger zy, ktérzy taczag sie jako afilianci, aby u
Zwi ekszona t agcznos$é internetowa umozlIl i wit a row
dziatalnos$ci gospodarczej, kt 6re wczes$sniej byty
Earth zaczgt umozliwiac¢ uzytkowni kom tworzenie w
}lgczagc rzeczywistag geografit@a sirzeupewing teo hoiwa W
ekonomicznej. Gdy Housi-ang” MapGr @iogns kit swswbrizyGmo g ma
uzytkownicy mogl:i korzystaé¢ z I nternetu, aby 1o
opuszczaj ggecWelzestdoz &ntiér e byl i zal ogowani . Ser
My Space, Facebook i Linkedln, réowni ez zapewnity
cyberprzestrzen—u mo z |l i wi aj gc uzytkowni kom wymiane wWSsSzys
poszuki wania pracy i zyciorysow online po inform

na nowym zwrocie w interakcji online zwanym crowdsourcingiem, wiele witryn i firm internetowych
zaangazowat o uzytkowni kow onpiope zda pdombaycwahmhiwe



tresci na coraz bar dztivwgr zrgocz bbuodgopamayn ew isrptousaolbryy  $ v
moze uczestniczyc¢ i@ wnosi ¢ swoOj wkt ad.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest crowdsourcing? Wyobrwiedmopbieé, naewpabki
w programie Kto chce zostac¢ milionerem? Pomyst
spoteczenstwa +pomy€lj eoowykawnwst aniu referendobw
wielu demokracjach.h Adiez pmeosmywyc tz | sezcearnd kai ejadpu b | i ¢
na poczatku XXI wieku, kiedy duze masy ludzi mog
rozwiagzywania probleméw na catym Swiecie. Termin
aty kul e w magazynie Wi red w 2006 roku. W przeciy
ktorych dziatanie jest inicjowane i podej mowane
i nicpjowany przez osobe | ub fir me,pombdwzanadezieniwr ac a
rozwigzani a.

Kl asycznym przyktadem wykorzystania crowdsourci |

Wi ki pedia, ktodéra zostata zbudowana na podstawie

rozszerzona hanogé owi a¢ ftcr gyt kwwni kom | inkowani
Earth za pomecuaguopgleiowiagioac wirtualnym obywatelon
Zzupetltnie nowy sposoOb. W Wielkiej Brytani.i i nter |
druzpyinekar ska Ebbsfleet United FC i wykorzystuje

sktadu wyjsciowego i decydowani a, kt rych graczy
sie wydobyciem ztot a, Gol dcoabpe z iweg mkiouanzoyzkl b Bwki aa | @rc
kazdemu w I nternecie dostep do danych z badan ge
Ontari o. Firma Ilpomnkhdmons mpwatlya, 6zte 110 cel 6w, z

produktywnych, prany o ondhw porcgd adiodm. I nternet
sie w nowy i ekscytujagcy sposdb. Kiedy na przyk:
konsumentom na pobranie ich nowego albumu i decy
zxhowaé¢ znaczngslkutesaz reiyes kibsvuwaj gc wytwdrnie pty
rownania ekonomicznego. Chociaz na poczatku wiel
dziatajgc ,racjonalnie?”, zgodnienych rfaalytcyg¢ nrgi e
wi ecej, ni z nor malnie zaptaciliby, gdyby kupil:

dodat kowe pienigdze jako forme protestu przeciw
ni ektoérzy zrobibzctopkpoemooptuzadigzanego z uczes
formy dzi at al nei$vorzenigmonewejogdspodarkz ve tym procesie. Inni internetowi

dostawcy medi 6w el ektronicznych zostali zmuszeni
natym nowym rynku elektronicznym. Jedng z innow
me d i 6-wakich jak muzyka MP3 w formacie bez DRMkt 6r e mozna pobierac
ni eograniczong |liczbe razy. St at o dobtgwcytmuzyki,ak pov
tacy jak Amazon. com, postanowi | i ponownie oceni
ni eograniczone medi a. Rekl ama internetowa stata
wirtual nej gospodar ki . Gtiéonaneiren edtzoiweykcih ,p rnzay cphrozdyokm
sie jedna z najwiekszych firm na $wiecie pod wz
internetowych, takich jak MySpace, byt napedzan
przychodoéw ozzwiekaljaant eojd sri e ,populacji” na wielu |

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Czym jest kapitalizacja rynkowa?



Wyobraz sobie pomiar cat kowi t ej produkcij i Wi nni
nastepni e pomnozenmnae.( pKoawpsizteaclhinziaec jnaa zryywnaknoa kapi t
sie do praktyki okreslania wielkosci firmy poprz
Daje to liczbe, ktdéra pozwala nam pordédwnywacé wie
Poni ewaz cena akcji odzwierciedla publiczny kon:
odzwierciedla publiczny konsensus co do wiel kos$c
spo6t ek publicznych w gos panda rncae pXoXla dwiSekph ig@ sotnadtv
razy wiecej niz cata gospodarka Stanow Zjednoczo

W pierwszych | atach XXI wi eku przychody z rekl a
catkowitych wydatkdédw na r ekl amechoalye zz arcekltam gs
gt 6wnym z2zro6dtem przychoddw wagespodasreagavi widwt unaeldn
dostawcdéw map online. Poni ewaz wielu konsument éw
do wiekszosci wi trymar g hbeidaymiyem psipeonsioebdezny ndal a wi € k
rekl am. Obecnie praktycznaiodCNNpaBecanonkstma jZzg Owlit tar ywn ye

internetowe z bezptatnym dostepem. Rekl ama pt at
przychoidebcwi ,w psozwal a firmom ptacié¢ niewielkag opt
innych witrynach internetowych na podstawie st ow
przyktad osobie wpisujagcej st owa wsaak arcejkel aimyn wrakko
w miejscach do nurkowania na catym Swiecie. Pot e

cyberprzestrzenijest nieograniczoryz wt a s zkcozmep,u tzeer y sa pot gczone w ch
stale rosngcy wsfzecmhyswi aots,obw kptréyrwwamt ne mogag prow

informacje od uzytkowni kéw sg tatwo dostepne, an
zblizajag sie do Swietego Graala marketingu: bezp
zZai nteresowani Zzakupem rekl amowanego produkt u. |
rekl amach online. Blinkx, firma zajmujagca sie wy
bl ogerom zarabianie na filmaca swoinalychl ongaeh i akF
wstawiane obok fil méw, a za kazdym r azem, gdy ki
filmu otrzymuje zaptate. Ty+ikoz a&kdHhHetaa.cent 6w, al e

NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym jest przetwarzanie w chnzef?

Wyobraz sobie korzystanie z energi. el ektryczne
wt asnego generator a. Pormpdterwroz enti wa rozpa raicao wwa ng h mu
Google na Uniwersytecie Waspplggragtnah ploitmcrremny uwsed
tysiecy matych komputerdéw w celu wuzyskania mocy

analizowania ogremony wly kiohra§sit adamayewhr o6znych apli
tekstu w Interceciaei pszyymubadajeego ociepleni a.
pojedynczy Kkomputer ani serwer nie |jest w st al
ni eograni czonej il osci danych dostepnych w dzi
przetwarzane w chmur ze od innych potaczonych systemébw
nie musza mieé zadnej wiedzy specjalistyeznej a

zasadniczo chmura wykonuje catag prace

W pewnym sensie gospsoidear&fai avig twlad ame ggaa as mkcesu
aktywnosci gospodarczej odbywa sie w Internecie
zatrzymania systemu. Kiedy na przyktad w 2007
usuniecie asmwi lsoawizeccki ch 2z gt 6wnego ©pl acu, j e



sparalizowana, gdy ataki ze Wschodu zalaty stron

l okal nych firm, kt ore zbudowaty ztozomapawsti e i n
centrale telefoniczne. I nng formag cyberwojny jes
by¢ wysytane falami z botnetdéw, grup przejetych

docelowych stron.
NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym jest btnet?

Wyobraz sobie sieé¢ komputerdédw robotow gotowych

haker a. Jedng z naj bardzi ej ni kczemnych form ¢
komputerow ,zombie”, kt ore sa @pblygovwzycsryd aw <sciydeir
zal ewajgc docel owe witryny fal ami ni echcianej p o

internetowego biznesu celu

W ostatnich | atach hakerzy byli W stanie przeni
obszaracls wi at owej gospodar ki, od procesorow danych Kk
woj skowego. Niektore firmy stosujg rowniez rodézne
i poufnych informacj.i w formie szzpyregosteappjaw
Poniewaz stosowanie botnetodéow ewoluowato od stost
ni ebezpiecznej i ekonomicznie katastrofal nej WO j
lepsze sposoby zapobiegania cyberatakom. Ale lhedyk e r z y i i nni pasterze bol

[ przeja¢ komputery ze wszyst+hachprzgkhbalddat alwi a
wykorzyst at przejete komputery z takpoddlcg gt yScwh ar

jest kezsitlona, aby dziat ac¢. Pomi mo probl emdw sy
haker 6w, dostep do Internetu pozwol it wi el u ma
gospodarce. Na przyktad rolnicy, kt 6rfprgnaciko edy $ |
pogodzi e, moga teraz korzystaé¢ z Internetu, aby
i nformacje o] prognozach pogody. Mo g a rowni ez I
agronomiczne i narzedzia dénizajrzhdkgnizareyeywow
Gietdy internetowe pozwalaja réwniez rolnikom ku
kupowaé¢ | ub sprzedawaé¢ online kontrakty termino
termi nowe na pek wiepnzowyec b ulpr bekkada sie na nizsz
produkcije i ostatecznie nizsze ceny dla uzytkown
rynkach wschodzgcych wi el u mat ych przedsiebior
internetoweg aby omingé¢ duze miedzynarodowe grupy ha
rynkow SsSwiatowych. Firma produkujaca czesSci samo
Afryki moze teraz sprzedawa¢ bezpos$remahiumw do f
Bangladeszu moze teraz sprzedawac¢ do sklubepu od:
bezposSredni o konsument om, kt érzy przeprowadzil/

az nowe pnointyhs tdyo tdrog, pr z edsw elriag rascthwa oiz wk g masj ugneceynce
natychmi astowy dostep do nowych technologi.i [ ro
konsekwencj.i bardzi ej dochodowymi .t &Mlaz i @glag dn
krokiem dla wszystkichrka j 6 w, ktére maja nadzieje w petni

gospodar ce, j est zwi ekszenie szkolen w szkotach
ktorzy stracildi prace w wyni ku—zepdawrnuikajustey,zaz ¢ i
ZwWiagazany z I nternetem zapewnia wszystwWwaznz uczci

umi ejetnosci ami—beklan amiezdhreydmie dl a wszystkich gr-r
skorzystac¢ z dostepu do nowe|j gospodar ki opartej



UZYSKANIE NASZEGO UDZIAtU — JAK DOWE INWESTUJE W NOWA GLOBALNA GOSPODARKE?

Gospodar ka XXI WI EKU otworzyta caty wszechd$wiat
zasadniczo wszyscy—navweate Sjmgysliin weisd op@asniadamy bez

akcji |l ub obligacji. Pieniagdze, ktore fundacje st
Zarabiaja na swoich miedzynarodowych inwestycj a
zdrowotng, pokoje w akademie&stcehr 4 aujbe myd.z kd a k an wjad d 1
rowni ez inwestowac¢ bezposSredni o, korzystajac z
i nwestowanie miedzynarodowe jest tak tatwe, | ak
Kazdy, kto i nweshwme nabiryn&u zgljehalego z trze
Zzabezpieczenia |l ub arbitrazu. Wiekszosé inwest ol
poni ewaz wierza, ze rynek bedziasasdri Do us z@qdr v

—i kupwj gsprzedajg w oparciu o to przekonanie. Na
Zzainwestowac¢ pienigdze w chinhnskag firme zajmujagcsa

wzrostu wartosci grunt 6w w Sz awsgFona jkupujel obligacjeP e ki n i
emi towane przez Bank Swiatowy, wiedzac, ze doroz
Zzapewni, ze obligacj—e zoasstearkea nziwr ONd cerset entay ,c znaise n
na pewno, CcO sSweasntiyec jsai.e ez ndaacrzaga itmo, ze wWszyscy S
rynek porusza sie we wtasciwym kierunku, osiaggalj

strate. Kazdy;cokt rkzuep tz ad kacnjaenideont r y ok pivwe n2 @@k yr,
ale ta sama osoba zarobitaby mndéstwo pieniedzy,
wyemitowane—z a ut amek i ch wartosci kil ka |l at poézni ej

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Jaka jest ro6znica miedzy rynkiem niedzwiedzia a
Pomys | 0O niedzwiedzi u, warczacym i pesymistycznym
cenami . By k, ktéry optymistycznie szarzuje do |
przyjmuje sie, ze w petni rozwiswi @uogracentou®@k ni ed.
spadku cen w ciggu CO najmnie]j dwéch miesiecy. F
czasu, al e jest definiowany jako rynek z szybko
okreslany jako run byka.

Dzi ataniadwpe&kurawnowazone przez dwoéch innych
hedgi ngowcoéw i arbitrazystoéw. W przeci wienstwie
jakim kierunkdpaempreogtayj aclteanysi e zabezpamenazy ¢ pr
rynkach. Na przyktad, starszy emeryt z Nowego J
inflacja, zaktadajagc, ze wartos$¢ domu wzrosé$nie
jako hedgingowcy, gdy kupwywjBuopce¢e, whal dt ewpo t wal
pewno, il e bedag wart e—hlcdk wjag o bvka r twogdméa Irvaarl it Let | y@ lwoc be ¢
zysk w ich walucie krajowej na dtugo przed zapt a
Rolnicyzabz pi eczaj g sie, sadzagc wiecej niz jeden rod
szeroka game produktow. Wyobraz sobie, zZe jeste:

SUWw, gdy ceny ropy zaczynaja ¢wadatryokach finansowycls n g ¢ .
j est usuwani e ryzyka poprzez dokonywani e staral
potencjalne straty. Kiedy jedna inwestycja spada, drtgd ak si e tegeropgodzi ewe
Arbitrazysci nat omi a srto zwyi keozrnzoyssctiu j ma proysn k &zcehy as @i



arbitrazysci kupuja na rynku, na ktoérym ceny sa
ceny sa wyzsze. Ni emi ecki turysta, ktory Kkupuj e
sprzedajef e znajomym w Kkraju, aby zarobi ¢, j est ar bi
siedzagcy na parkiecie bankowym w Nowym Jor ku I
wyeliminowac¢ ryzyko, kupujac i sprjzewwnd ajcng edanio
roznym dziataniom spekul antow, zabezpieczajacych
aby dziataé¢ wydajnie. Gdyby rynek skt adat si e
gwatlt towni e spadtyby. zapebiultgmag¢gia ipr aesbhsztralzgamii

jednoki erunkowa, wkraczajagc do akcj i, aby kupow
daleko w jednym kierunku |l ub sg niezgodne z cena
formg spegkulnaweysjtnycji dla osdéb fizycznych jest za
czesciowej wtasnosSci . Kazdy, kto posiada wudzi at
wlt asnym. Jesd| i spét ka osi gga i,zwyklkw formi& dyyidendg r i us z
wyptacanej wszystkim ,wtasdcicielom” spot ki .

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest dywidenda?

Wyobraz sobie spotke wreczajagca ci czek, aby p
dywi dendy jako sposad@bkidzoiselaegmiea ys iwe cz yasgkui erno k uj.
pieniedzy akcjonariuszom w formie dywidendy, pr z
p6ézZniejszym terminie. Ale nawet ,zatrzymane zysk
t enddaroc jzewi ekszania wartosci akcji spot ki

W XXI wieku wiekszos¢ akcji jest emitowana i han
jak wczedniej: wtasciiggamdkacmopdbkmaakwdgeahi @ gpét
komus$ iGQiznneantuz.a t o, Zze za kazdym razem, gdy spot k.
spos6b na tym zyskuje. Sp6tka albo wyptaca zys
pieniadze sag zatrzymywane w spoOt @adzidowzoostzcanye ks z a
akcji spot ki . l nwestycja kapitatowa |jest 0gol ni
spotka poniesie strate | ub pojawig sie przyszte
zwrot z obligacji jest zwyke nany —zwigedkrsyzos ¢ obl i gacji ma state
kt or ej pi erwotna cena zakupu obligacji, jej wart

NARZEDZIE INFORMACYINE

Jaka jest rdéznica miedzy akcja a obligacja?

Pomy§$|I o rdéznicy mciedZyr mpsiaadpaonziyecnz e @ | e C
Il nwestycja w akcje oznacza wtasnos$¢. Jes| i firm
kazdego akcjonariusza, czasami okres$lanego jako
obligacji—f i r ma, rzad | ubpoi npnrao satrug azngi azdazcaj asi e zwr 0ci €
odset kami . Akcje sag z natury bardzi ej ryzykowne
muszag czekac¢, az posi adaaxe wailell ikgpga zjail ez @s tpaorsd agdm
korzys$ci sg—hniedgbdbgr dniremztenei edzie sie dobrze.

Aby wynagrodzi ¢ inwestorow za dodatkowe ryzyko
zapewniaé¢ wyzszy zwrote ndioz poobwa zgnaecg oe .z a3 a nhaen ina er
ktore miaty miejsce w 1929 2008 r ., Z czasem

wynoszagcy oko+pnadznpreocveynaszy niz $Sredni ZwWr ot



wartosci éwynchloe hotdai e. Ktos$s, kto zainwestowatl ty

Standard & Poor's 500 pod koniec |1 wojny $wiat
pieniadze wzrostyby wiele—gdtoiavkni e a 2fektpwarostd agu Kk C
wyktadniczego, w ktdérym zysk jest osiagany z wcz
finansowych zal eca, aby dtugoterminowe i nwestyc
potencjat dtugoter mi noweeg oz azl yesckau sji ees, t avbiye kksrzoyt .k oG
byty wumieszczane w bardziej konserwatywnych i n:¢
tendencje do mniejszej zmiennosci. Wiekszos¢ inw
kr 6t ki m okateysiswajagg hwaw t 0S¢ | byty tatwo dostepn

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Jaki jest zwigzek miedzy cenami obligacji a stop
PomyS§$|I 0 hustawegdyraj pdaax us tzradboraav i dzi e w goére, d
oznacza ni zs zsgz a ecnetnoaw noozénéa;c zna zwy z2szg rent ownos¢.
statg stope procentowyg, e zragdretzaowrsaecsd ¢ olded zig® , s i
Obligacja stu dolarowa przynoszagca 60 pdesetak, ofd
zaptacisz za niag dwiescie dolar 6w. Wraz ze zmiar
ceny obligacji rowni eza bmu szzagc hoiwea ¢ d kthkua veyhway§g n o
innych mozliwos$ci i nwestycyjnych

Akcje, obligacjie wi ekszos$¢ innych papierdéow wartosciowych
mozna znalez¢ w niemal kazdym wiekszym miescie w
jak New York Stock Exchange i L o n carego ot®drtego k  Ex c 't
systemu obrotu, stosowanego od czasu wynalezien

poczagtkujacy BATS, wykorzystujag komputery do prz
wiekszych wolumendéw pahy znacznie nizszych koszt

Konsolidacja rynkoéw akcij.i z kazdego zakagtka gl otk
fuzja New York Stock Exchange z Eurchrestb e j muj aca wczes$ni ej pot gaczone
Bruksel i, Lizsbovwomireyl aPagtapbaklitnbéergyo zgaipgeawnti + wi eks z
konkurowat z innymi gietdami. Chociaz przecietny
kupi ¢ |l ub sprzeda¢ akcj e, ostateczny zakup |l ub s
mi edzgmwy oh gietd papierdédw wartosciowych. Wartos
catym $Swiecie gwattownie wzrosta w XXI wi eku, a
Wy nosi prawie 100 biliondéw dolaroéw w iowad agu ni
gwattownego wzrostu wol umenu i wartosci rynkow

Boom w obrocie gietdowym doprowadzit do gwatt own
nal ezgce do brokerdéw wzajemreych wigksgodsgytSeve aath

ewol uowata, stajagc sie eleganekimiepsadméosampr na
obrotu na gietdach na catym Swiecie. Kiedy gietd
wprowadzona na ,gijeetjdeakw j20 Op7r arwi e podwoi ty swoj g
Aby przyciggnaé¢ nowych Kklientow i utrzymaé¢ tych,
celu usprawnienia obrotu i opracowani papiertaanwy c h t €
wartosciowymi. Niektére firmy z Wall Street podj
takich jak Intercontinental Exchange (I CE) z sied
akcjami, ktore moznk ErRahandena NAGDAXQr k BET &8cTr a
Cty—nazwa oznacza ,Better —Aslttaetran astiiev et rTzreacdiign gc oS yds

papierdédw wartosciowych w Stanach Zjednoczonych,



gi ettd ijcehs ni zszy koszt, czesSegodwioe zpemwzijge eslag oae:

nizsze niz w gtoéownych centrach finansowych, taki
duzych i nwestoroéow | est cat kowiotse i mwy mh ,e ¢ iwg k @ri :
internalizacj e, system, w ktérym bank+unmni kajzagcbr
ptynnosSci [ przejrzystosci duzych gietd w celu
systemy transakcyjne wykorzystuyj opr ogr amowani e komputerowe do pl
broker 6w, a gdy zIlokalizuja kontrahentdédw, obie s
anoni mowo, bez przechodzenia przez duzag gietde.
prz&k szt at cenie biur transakcyjnych bankoéw w , wirt
wol umeny zaczynajag konkurowaé¢ z tymi na niektory
gietd papierdédw wartosci owych sm@mr ziecdha zu sdtaungyic hu zou
notowanych na gietdzie | ub tworzenie indeksu. I r
Bombay Stock Exchange Sensitive I ndex, opiera si
W czasie—z azwy c zkaguj,aichdewy ni ki poprzez wazenie ruch
mniejszych.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest indeks gietdowy?

PomyS§$|I o rolniku, ktéry co | ak+ZBanmizast wygrhaowdi a &
rosline na padley, jzesszwymomdbajact ktiwka reprezentatywn
tego, jak radzi sobie uprawa jako catos¢. | ndek
Srednia grupy reprezentatywnych akcjbieyynekjpkp da ¢ i
cat osc¢. I ndeksy gietdowe sa zwykle obliczane prz
akronim jednej z wiodgcych japonskich gazet fi
Financi al Ti mes dostarcdakanagichledowe| EPDSEf wp ww!
footsie. St owo indeks odnosi sie do wagi przypi ¢
ruch cen akciji Mi crosoftu zmienia indeks S&P 50

sp6t ki kAvondub Mattgl. | a

Kazdy rynek akcji na $Swiecie ma co najmniej jede
akcji. Na przyktad Dow Jones I ndustrial Average
bl ue <c¢chip, gt 6wnke ExcWNemwgeYor&l eSttoer az takze z
przetadowana technol ogi ami . Cz as ami bardzi ej pr :
bierze Srednia wazonag setek akcji, taki jak St arl
gt ownych akcji z kilku roéznych gietd. I ndeksy ak

czesto zawieraja akcje denominowane w roé6znych
probl em, bi orgc pod uwage t ydum dzesHy infeks earapejskiwa n e

STOXX, obejmuje akcje z kilku krajow spoza stref
ruch musi odzwierciedlaé¢é zmiany walut, a takze z
na rynewor kyosndeks, aby informowaé¢ inwestorow o

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Jakie sag gtodwne indeksy gietdowe gospodarKki X X1
Argentyna, Buenos Aires: Merval Index (Mercado de Valores)

Australia, Sydney: S&P/All Ordinaries Index

Austria, Wielen: ATX (Austrian Traded | ndex)



Belgia, Bruksela: Bel 20 (Belgian 20 Index)

Brazylia, Sdao Paul o: BOVESPA (Bolsa de Valores d
Kanada, Toronto: S&P/TSX (Standard & Poor's i Toronto Stock Exchange)

Chiny, Szanghaj: Composite Index

Czechy, Rga: PX (Prague Stock Exchange Index)

Dani a, Kopenhaga: OMXC20 (OMX powstat w wyniku i
Aktiebol aget Optionsmakl arna i Hel si nki Stock EX

Europa: DJ STOXX 50 (Don Jones Stoxx 50 Index)
Strefa euro: DJ Eustoxx 50 (tylko kraje euro)

Finlandia, Helsinki: I ndeks OMX (OMX powstat w w
Aktiebol aget Optionsméakl arna i Hel si nki Stock EX

Francj a, Paryz: CAC 40—ncdtoadvaa relJoan CcAisgsgist ée en Con
Niemcy, Frankfurt: DAX (Deutsche Aktienindex)

Hongkong: Indeks Hang Seng (opracowany przez Hang Seng Bank)

Wegry, Budapeszt: BUX (indeks gietdy w Budapeszc

Indie, Mumbai: S&P CNX 50 (Standard & Poor's i indeks-OBi¥dit Rating Information Services
India Ltd. i National Stock Exchange of India)

I ndonezj a, Dzakart a: Il ndeks Jakarta Composite
Irlandia, Dublin: Indeks ISEQ Overall (Ireland Stock Exchange)

Wtochy, Mediolan: I ndeks S&P MI B—BorSadaMiah@alindd & Poo
Izrael, Tel Awiw: Tel Awiw 100 Index

Japonia, Tokio: Nikkei 225 Index (opracowany przez Nikjeh z et € Ni hon Kei z ai Shi
Malezja, Kuala Lumpur: Composite Index

Meksyk, Meksyk: I PC Index (indice de Precios y C

Morgan Stanley Capital Inteational World Index (MCSlo pr acowany przez amery
Morgan Stanley-d enomi nowany w dol arach amerykahskich)

Holandia, Amsterdam: AEX Index (Amsterdam Exchange Index)

Nowa Zelandia, Wellington: NZSX40 Index (New Zealand Stock Exchange)

Norwegia, OsloOslo All Share Index

Filipiny, Manila: Composite Index

Pol ska, Warszawa: WI G | nd&Varsal Btack Bxzhangesikdex) | nde ks G

Portugalia, Lizbona: PSI General Index (Portuguese Stock Index)



Rosja, Moskwa: RTS Index (Russian Trading Systeks)
Singapur: Straits Times Index (utworzony przez g
St oweni a, Lubl ana: SB4+Si2owd iBd loiv elnrskd k BoGizenti d d wmyd)e

Republi ka Potltudniowej Af ryki, Johannesbur g; FTS
Papig 6w Wartos$ciowych w Johannesburgu)

Korea Potudniowa, Seul: KOSPI I ndex (Korea Compo
Hiszpania, Madryt: IBEX35 (Iberian Index)

Szwecja, Sztokholm: OMX Stockholm 30 Index (OMX
i stni eglacc:ychktgiiebol aget Optionsmakl arna i Hel sin

Szwajcaria, Zurych: SMI (Swiss Market Index)

Tajwan, Tajpej: TAIEX (Taiwan Stock Exchange Index)

Tajlandia, Bangkok SET (Stock Exchange of Thailand Index)

Turcja, Stambut : tdrndtiomal Makdtsifoo KepBourdes)d e x (| n

Wielka Brytania, Londyn: FTSE 100 (joint venture Financial Times i London Stock Exchange)

Stany Zjednoczone, New York Dow Jones Industrial Average

Stany Zjednoczone, New Yor k RumvesenentGr@if)0 0 | ndex (

Stany Zjednoczone, Nowy Jork S&P 500 (nazwa St a
Standard Statistics i Poor's Publishing

Wraz ze wzrostem rol.i rynkow zagranicznych w go
rozszelfzadposwd el e. l nwestorzy moga teraz kupowa
wkt adajagc w to niewiele wiecej wysitku niz w prz
brokerzy internetowi pozwal ajag indlyysBkamgeéemwersgl
online i ptaci ¢ za inwestycje w rupiach, a nie

losowego spaceru w doborze akefiz godni e z ktorag kazda wybrana ak
kazda i nna, poni ewayz, rzyenelkwzgelsetdntiadk jwyzd awz gl edne

Zazwyczaj dobrym pomystem jest skonsultowanie si
rynku przed podjeciem decyzji o tym, ktoére akcj e
pap ery wartosciowe miedzynarodowe za posSrednictw
sprzedazy akcji, ktore jest realizowane na rynku
makl erskim klienta. Kor zy st agjog cmozz et ekguop i sCy satkecmue, (
Franciji l ub akcje Toyoty w Japoni i, na przyktad
makl erskim obok akcji Apple |l ub Sara Lee ze Stan
zagraniczne akcje zakupione wite sposo6b sag nadal notowane wW obcej
ptatnosci, j esli takie istnieja, rowni ez nie be
ni edogodnosci, wiele firm ma swoje akcjeahgtmowan
Swiecie i rozliczane w | okalnej walucie. Na przy
depozyty depozytowe (ADR), certyfikaty akcji t wec

firmy | umi eszczajag | e omychdle pDiz ydd jeg wp oSstiaandaacchz oZw i e



akcji bazowej—t ak jakby byt | ej bezposrednim wtascicie
wartoscé¢, certyfikat akcji zmieni a—ecenylikatprzeicaas t oS ¢
wartogrcanizcazne na | okalna walut e. Kupujacy ADR
przeliczanie wartosci akcji z j—ecandMDRieatpatlawvanar yv; o
w dol arach amerykanskich, a dywi dahudky makigrskims i e g o w
wtasdciciela. Jedng z wad ADR i innych zagraniczn:
ni eodtagczne od kazdej inwestycji -zia mazalniivweaj, rkag
—do kazdej inwesgtydairtodgr akic¢gZaz zagranicznej mo
j esli sama waluta spadnie w stosunku do waluty |
sie w straty w kraju. Jednak ryzykinwestrad yu,t okvted rdzy
wybieraja przecietne inwestycje w kraju o szybkc
gdy wszystko zostanie przeliczone na wal ut e kr
irlandzkie na poczat kuo XsXKomwzyyktug! inlay pma yrkd sardg ¢ yn
i nwestycje wzrostyby jeszcze bardzi ej dzi eki W
zagranicznych sag notowane bezposSrednio na rdznyc
York StockExchgne akcj e kil kuset spo6tek zagranicznych sa
to i nwestorom ptynne, } atwe do obrotu akcj e, k
Exchange Commi ssion, a takze ich damerykaaskbpbme.
Daje to inwestorom pewnos$¢, ze ksiegi rachunkowe

Oprdécz tradycyjnych akcj.i i mi ennych, ni ekt ére Kkr
akciji na okaziciel aeastkaodyje naewiwyknagbpgcireijel i
instrumenty i nwestycyjne, dostepne w roznych |
uprzywil ejowane i certyfikaty wuczestnictwa o obt
zwy kt e akcpezwal &) aaii nwestor owi gt osowaé na waln

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym sg akcje uprzywilejowane?

Pomys§|I 0 ulubionym dziecku mamy, kt 6re dostaje
Zazwyczaij wypt astjpfgaklgywondaeanidgszomg uwazane za ,
oznacwaprzgpadku bankructwa posiadacze akcji up.
posiadaczami akcji zwyktych. Jes$li pienmnreehielze si e
W pewnym sensie akcje uprzywilejowane przypomin
przypomina wyptat e odset ek. Podobni e j ak wt a:
uprzywilejowanych nie maja praowae grioes uj.e N2 jee mb.z n
Pomi mo t atwosci handl u zapewni anej przez wszyst
i nwestycje transgraniczne nadal nie sag bezprobl e
wy magaj a, aby firmy prebhbeshkpwigheiye | maadngpch bqé:
przepi sami w innych krajach ani czytelne dla n
probl em, wiele globalnych firm przygotowuje ro6z
Swiecie. Badamiaen sbovkywcrhe nzt 6rwo zfniych mi edzynarodowy
zadaniem dla kazdego inwestor a, bez wzgledu na
i nwestorow polega zatem na agencjach ratingowyc
grandac g akze firm, kt ore prowadzg w nich dziat al
powinieneé$ zadac¢, kupujac obligacje |l ub inne par

Jakie sg szanse na odzyskani e uwwmii cwi edzindé drziye
odset ki zostang wyptacone na <czas, ale takze, c



pieniedzy réwniez zostanag zwrdcone. Ci, kt 6rzy i
finansowym krajueka, ppobatkyl XKy, wjak ich inwest
ogtosit niespbbaapoot¢l ko ut amek wartosci oblig

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest kapitat?

W przypadku kazdej pozyczki czesc¢, .lopemogpo nal ez
sptaceniu kapitatu pozyczkobiorca moze przestac
zawsze naliczane od pozostatego kapitatu, kazdy

kapitatu sptacaé¢é co gihiyesdigweg. akapiztnnti eq lslziyga czjail
wartoscig nominal nag.

nwestujac za granicag, Zawsze wazne | est, aby z
uwerenny rzagd jest prawie zawsze | epus.zybnz ireyjzey ksii
ak, poniewaz rzgd, teoretycznie, zawsze bedzie
es| i sytuacja w gospodarce naprawde sie—pogor sz
ub wartosc¢ firmy maoze zz ovxztraots tn gpdsdzaa rkppnv el tuab pz mn
inflacji z powodu decyzji rzgdu o drukowaniu now
firmy 2z wiel oma —ankat ypwaznyik t zaad Jg\reassntilcég ma o wi el e wi
w swoimkraju ojczystym, Szwajcas-rmogg by ¢ | epszym ryzykiem kredy
majag siedzibe. Najtatwiejszym sposobem oceny ry
Naj wi eksze agencje ratingowe nwpa Zavé eicmieowa§ whi gm
najwyzszy-mcagadzm@gaeza hnhajnizsze ryzyko. Pozyczki
Szwajcaria i Stany Zjednoczone, na przyktad, sa
sptaoezywi $ci eDuf od&ePkalmps i Fitch Ratings rowni
gdy A. M. Best, ktoéry wystawia oceny gt oéwnie bran
w szkole podstawowej, np. A++, aby wskazaé¢ najl e

—— o n -

Wi el e $wianojwiychataigngowych znalazto sie pod ost
i nwestorow odpowiednio o ryzyku zwigzanym z wi el
papiery wartosSciowe zabezpieczone hipejtekhoz&ngn¢
produktoéw finansewycshzagaeyeshr tlktkurnziieej asne nazwy

zobowigzania dtuzne) i CPDO (st+gtéwnebdwi azrawieaa
ratingowe obligacij.i zacamdgh plod mmwtée rnoaw yzctho, z okntyéer
okresla¢ ratingi roéoznych papierow wartosciowych.
dla wielu papierdow wartos$ciowych, kt 6re ostatec
»Smieci”, zgedyy rgywaktit oavmmd e spadac. Wi ele bankow,
my Sl gc, ze uzyskuja wysoki zwr ot przy niskim ry
rezerwy nie wystarczyty na pokrycie séemarn owaiwy s
te ,toksyczne” papiery wartosciowe. Agencje rat
rekomendacje opierajag sie na przedstawieniu ,p
indywi dual ni i nwestorzy nadplwanutsaegcidewy diomwae€s t a
agencje ratingowe sg tradycyjnie optiraoccahnee jparkz eszt 1
fil mowe Holl ywood ptacgce krytykom za pisanie o
i nwestoragyengl @eng r ati ngowym, nie zyskata wieksze
chci el byé¢ tymi, ktérzy ptacag wysokie optaty acg
nadzoru rzgdowego, takiego jak wy mdéagagkcje aldigacieSEC | u

i i nne papiery wartosciowe.



NARZEDZIE INFORMACYJNE
Czym jest kapitat wtasny?

Wyobraz sobie wtasciciela domu odej mujgcego wart

Co pozostaje, nazywa si e kapiijastadk samo. Wibitaissie firmy wit a $ c
kapitat wtasny odnosi sie do czesSc+oakywwdaovi & i p
odjeciu wszystkich =zobowigzan. Wartosé¢ netto sp

akcjonariuszy

Poni ewazywheil nowdstzor 6w w Swaapoawekt gdshphponddusze er
fundusze zmozag dmamniecadaé wyt gcznie papiery wartos

suwerenny kraju jest niezwykl e warzany.i Knengd Xe rag
firm cieszag sie. Wyzszy rating nie tylko oznacz
emi t owa¢ obligacje o ni zszym oprocentowani u, a

mi edzynarodowego fi nan«dwa rushioethaologicany & nadiachstdja pr z y
sie o wiele baibdrdziekpnkutbocgjir-gdloywy est w st ani e pozyec

stawkach podobnych do tych w bardzie]j rozwiniety
Stany #dnoczone. W rozwijajagcej sie gospodarce XXI
instrument 6w i nwestycyjnych. Na przyktad obligac
dochodzie | ub zmiennym oprocentsionomn poprzedkithér e by
dekadach. Obligacje zaczelty przyjmowacé¢ wszel ki ed
nadej $ciem globalnego ocieplenia obligacje, kt or
sie przed kat ast r dowanym przez takie zdaraenia jaki huragany iwpowodzie,

stajag sie coraz bardzi ej popul arne. Te obligac]
oprocentowanie—a by zrekompensowaé¢ nalmpwey npedjgepcice kay a
zdarzere, i znacznie obnizyé¢é wartosc¢ obligacji. Prz

zal ane kapitatem, ale wraz ze wsrzecgtegrmllniiez hy Ka
—firmy ubezpieczeniowe od odpowi edesakzesti wygygti

muszag roztozy¢ ryzyko na inwestordédw obligacji, k
wWyzsze stopy procentowe. Na poczagt ku XXI wi eku
katastroficznych uz ars teadtzoy nlamioedsozweyzcdmni yeckhivé s y c h o wr y \
i nwestor 6w, ktrzy skorzystal:. Z pojawienia sie
rynku mi edzynar odowy m. Nowi i nwestorzy na rynk
sprébowod & hs sit w zarzagdzanym funduszu, korzyst
przyktad fundusz inwestycyjny umozliwitby Ci dy
obligacji l ub i nnychzapewer @jwa w,ar t eoka imieatycish r at a
bedzi e mi at a ni ewi el ki wptyw na cat kowi ty zZwr
profesjonalnych menedzer 6w, aby wybradé¢—aacpowi edn
otrzymuja optate za zarzagdpawgwi @iskiagadayagpadsize
ewentual nej premii, j esli funduszowi powiedzi e
menedzerowie funduszy | epi ej rozumiejag poszczego
skuteczni innweptraecwewywlhorze tego, co umiesci ¢ w
zarzagdzani e czasami pochtaniajag catkowity zwrot,
czesc.

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Czym jest fundusz inwestycyjny?



Fundusz inwestygyny daj e inwestorom korzys$¢ z dywersyfik

wartosciowych w ramach jednego instrumentu i nwes
Zzawiera roO6znorodne akcje l ub i nne pappipzezy wart
profesjonalnych menedzer 6w funduszy. l nwestorzy
inwestycja w ich fundusz po6jdzie zle, ogolny wpt

szczegblnie odpowi edniteowdléa nas 6rby nklacdic yzcahg riamw e
informacje o poszczegébéblnych spdétkach nie sag tatw

Wraz z rozwojem rynkéw w XXI wi eku, i nwestorzy

roznych funduszy. Fundusze ankcfjiir myz r oksttéorwey czha tirnz
zyski [ koncentruja sie na rozwoju przedsiebior
wzrostu wartosci W czasie ze wzgledu na state re
Zapewniajag wysowlasmwagpd (ZR&ERIpdatkddonepatpnaj ezt zw
niz 15 procent wartosci akcji bazowych. Fundusze
w dobrze prosperujacych firmach, kt 6re wiapt acaj
funduszu emerytalnego | ub dla emerytow, ktorzy p
tacy jak Warren Buffett, wskazal i, Ze ni e ma zas
a inwestowan+wmzwewpesbs cwmdbryt psaiyjweaewrcetsriznej ak
sie na wartosci przeptywdoéw pienieznych, j aki e

namacal nej wartosci netto | ub wartosci podzi at u
poszczegO6l ne czesSci

NARZEDZIE INFORMACYINE

Czym jest wartosé¢ netto?

Wyobraz sobie, ze trzymasz aktywa firmy w swoi ch
mozna roéwniez sprzedaé¢. Aktywa materialne obej mu
bankowe iyeakiegtfralpoyki i komputery. To, co nie |
nie majag wymiernej wartosci, t aki-eakiywaknatdrialer a wo |

mi nus zobowi gzadadijae manveasdstadrneem r efail mma pjog £tci eampr
warta. Wiele firm XXI wieku, takich jak stagy internetowe lub strony internetowe, nie ma
praktycznie zZzadnej+j wdyhescicomata¢mgi alonesjpr zedani a

pomyst. Al e pomyst mo #iemy—pjeevinleig on iden i mi |biyar dwa.rt m
|l stnieje wiele innych rodzajoéw funduszykdasdyepny
z nich odpowiada okreslonemu cel owi | ub obszar
koncentrowaé¢ inwestygfecha akokach wodlennjepeyvy | ub
ocenianych firmach w dowolnym sektorze. Il nne fun
firmy specjalizujagce sie w technologii, sieci \
rownig®zi Wae¢egstorom mozliwos$é skoncentrowania swoi
regionach $wiat a. Zasadniczo istniejg dwa rodza,
(nazywany w Wielkiej Brytanii f u n dduosszteenp niyncwhe sat kyc
Akcje te sg przedmiotem obrotu na otwartych ryn
podazy i popytu. Wartos¢ bazowych inwestycji fun
funduszu mogtyby w=zrhoswysgd,argdyalyg cmoi e ulzyt, o aiby 2z ac
funduszu otwartym (nazywanym w WielKkKiej Brytanii

emi towane w dowol nym moenmeancj €est cows toazlnarca ani € ena
popytu,alenapdst awi e wartosci bazowej aktywéw fundusz
aktywow netto (NAV). Fundusz notowany na gietlt dz]



ograniczenie zmiennos$ci i zmni ej sz e nnwestycgjmet at po
Poni ewaz wiekszo$¢ funduszy ETF nie jest zarzad
konkretny indeks, t aki jak S&P 500, i nwestorzy 1
kt 6re pobierajag tradamtc Efhni z ameawmidajag gicy wd sutnadrucsm
i ndeksoéow i g-iwe ttdy nb awzioewyec hpoj azddédw i nhwestujgcych
Zzapewniajagcych takag samg tatwos¢ handl u i ksiego

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czymjes zmi ennos$c¢?

Wyobraz sobie matag zagl 6wke kotysang porywistymi

okreslana przez czestotliwos$¢ zmian jego ceny, a
l ubi ni espodzi anek,wawitecs caikocwee) (a wynsnoek ipeajp izemiye n
mni e | niz te o podobnych fundamentach, ale bardz

UZYSKANIE NASZEGO UDZIALU - JAK INWESTOWAC W NOWA GLOBALNA GOSPODARKE?

Gospodar ka XXI WI EKU ot wor dytaa mé &tdg ywaz edlosvywicat
zasadniczo wszyscy-njaewetegmylinwme et ogproassmiadamy bez
akcji lub obligacji. Pieniagdze, ktodére fundacje s
zarabi aja edz ysnwaoriocdho wpich i nwestycjach, ostatecz|
zdrowotng, pokoje w akademi kach |l ub wozki i nwal i
rowni ez inwestowa¢ bezposSredni o, korzysappacze |
i nwestowanie miedzynarodowe jest tak tatwe, jak
inwestuje na rynku gl obal nym, robi to z jednego
arbitrazu. Wiekszos¢ i nrwedsotwoyrcohw tnoa srpyenkkua cahn cmi, e dpz
rynek bedzie sie por uzsasaadadm ozZka evéil gokntypru jkg belrwbndkéup r
w oparciu o to przekonani e. Na przyktad kalifo
pieni adzae fw rcnme nhzsakf muj gca si e nieruchomosciami, r
grunt 6w w Szanghaju | ub Pekinie. Al bo Scottish W
Swi atowy, wi edzac, Zze dorozumi anaapjewarria,ncg e a lzlaic
zostana zwr-&Zcwmdes en&kaaodas Ni estety, nie ma sposobi
sie z danag inwestycjag. Oznacza to, Ze WSzyscy sp
wt asci wym ki er ulneksul,i opsoirgugsazjag sziyeskw zt ym ki erunku,
akcedotcom przed zatamaniem rynku w 2000 r. , strac
zarobitaby mnoéostwo pieniedzy, kupujagc ak-zg e Goog
ut amek ich wartosci kil ka | at poézni ej

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Jaka jest ro6znica miedzy rynkiem niedzwiedzia a
Pomy§$|I o niedzwiedziu, warczacym i pesymistyczn)
cenami . By k, ket 6s yaropujyemi a0 ypznrziodu, symbol i zuj e
przyjmuje sie, ze w petni rozwi ni et-grocentowmegok ni ed:
spadku cen w ciggu CcO najmnie]j dwéch miesiecy. F
czasl , ale jest definiowany jako rynek z szybko r
okreslany jako run byka.

Dziatania spekulantow sag roéwnowazone przez dwobdc
hedgi ngowcdéw i ar bi tr azpyesktudlwa. n tV wp, r zheecdi gw i negioswt cwyi en |



akim kierunk-poz mireorszalj ac hceanysi € zabezpieczyé¢ pr

J

rynkach. Na przykt ad, starszy emeryt z Nowego J
inflacja, zZzekWadtag@§€ domu wzrodnie wraz ze WZr OS¢
jako hedgingowcy, gdy kupuja opcje walutowe | ub
pewno, il e beda wart e-bilcohk uz agrco bwkair f§wy $wéarlsuaclti wej yaochoclbe
zysk w ich walucie krajowej na dtugo przed zapt a
Rolnicy zabezpieczajg sie, sadzagc wiecej ni z jed

szeroka game proadhike Owze Wyedbtrag producentem samc
SUW , gdy ceny ropy zaczynaja gwattownie rosnag¢c.

j est usuwanie ryzyka poprzez dokonywanie staral
potenciplne straty. Kiedy jedna inwestycja spada, drughak si e tegor capPpmide. ew

Arbitrazysci nat omi ast wykorzystujg postrzegane
arbitrazysci kupuja na rynku, najlkt draymnagmy aa
ceny sa wWyzsze. Ni emi ecki turysta, ktdry kupuj e
sprzedaje je znajomym w kraju, aby zarobi ¢, j es
siedzgcy na parkiemi&orbkanklowly mT ek iNo.wyPr awdzi wy
wyeliminowaé¢ ryzyko, kupujac i sprzedajagc jedno
réoznym dziataniom spekul ant 6w, zabezpieczajacych
aby dt at a¢ wydajnie. Gdyby rynek skt adat si e wyt q
gwat towni e spadt yby. Spekul anci [ arbitrazys$ci
jednoki erunkowa, wkraczajagc do akcijiieenialhy Isumpow
daleko w jednym kierunku | ub sg niezgodne z cena
formg spekulacyjnej inwestycji dla oséb fizyczny
czesciowej wt a sorsd Sacdia. ukdazz dayt,y kmt os ppot c e, posi ada
wt asnym. Jesl| i sp6t ka osiaga zysk, akcjonariusz
wyptacanej wszystkim "wtascicielom" spot ki

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest dywidenda?

Wyobr&& sobie spo6t ke wreczajagca ci czek, aby podz
dywi dendy jako sposdéb dzielenia sie zyskiem, j a
pieniedzy akcjonariuszom w f or nite&kidy vaibdye mdyyk,orperyz
pézniejszym terminie. Ale nawet "zatrzymane zysk
tendencje do zwiekszania wartosci akcji spot ki

W XXI wieku wiekszosé¢ akcji jest emijesotakaasamma i han
jak wczes$niej: wt asci-ige mydkackadkocpj 6 k i maa kucdjzei anti ew zsopsott
komu$ innemu. Oznacza to, ze za kazdym razem, gd
sposo6b na tym zwsykdjaec.a Sp/tkk aakaljlomari uszom, wy
pienigdze sg zatrzymywane w spobtce, co zwieksza
akciji spot ki . l nwestycja kapitatltowa | est 0go6l ni
spot ka poniesie strate | ub pojawiag sie przyszte s
zwr ot z obligacji-wjekszpw¢kboel zgaoyizmgdésyate od

pierwotna cena zakwmpumi elallingacijiestj sjptwazrmrnnas ¢
NARZEDZIE INFORMACYJNE

Jaka jest rdéznica miedzy akcjag a obligacja?



PomyS§$|I o0 rdéznicy miedzy posiadaniem czesSci fir
I nwestycja w akcje oznacza wt ad&Lnadcéc.h Jpdselnii efdizrym

kazdego akcjonariusza, czasami okresl anego jako
obligacji-f i r ma , rzgd | ulpoi phmadsobugamiadaaj aai e zwr oci ¢
odsetkami. Abajdzbagj zrywyaykowne niz obligacje. Je
muszag czekac¢, az posiadacze obligacji zostang sp
korzysci sag-jneiseloigrfainrintizeconwei edzi e sie dobrze.

Aby wynagmwedziotd 6w za dodat kowe ryzyko inwestyc]j
zapewniac¢ wyzszy zwrot niz obligacje. O ile nie
ktédre miaty miejsce w 1929 | 2 0 Ory zwrot z inwestygliz as e m
wynoszagcy okodzonar@nipeowgntszy ni z Sredni Zwr ot
wartosciowych o statym dochodzie. Kto$, kto zain
Standard & Poor's 500 pod koniec Il wopwi at owej , na przyktad, zobac
pienigdze wzrostyby wiele -gkbtwhi e azy powwadwygeaf &k
wyktadniczego, w ktdérym zysk jest osiagany 2z wcz
finansowyh zal eca, aby dlt ugoter mi nowe i nwestycj e by
potencjat dtugoterminowego zysku jest wiekszy. C
byty wumieszczane w bardziej konserjwat ywnyackr imma:s
tendencje do mniejszej zmiennosSci. Wiekszosé¢ inw
krotkim okresie zachowaty swoja wartosc¢ i byty

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Jaki jest zwiagzek miedzy owymif ami obligacj.i a stop
Pomy§$|I o hus$tawogeyng egllnaac stzaomaw i dzie w goér e, d
oznacza nizsza rentownos¢; nNi zsza cena Oznacza W
statag stope procentowa, ajéwj zalktetowshoscobbedege, si
Obligacja stu dolarowa przynoszaca 10 procent od
zaptacisz za niag dwiescie dolar 6w. Wraz ze zmiar
cenyobi gacj i r owni ez muashzyg zsai ceh odwasct oksoorwkyuwaeén cy j no $ ¢
mozIl i wosci i nwestycyjnych

Akcje, obligacje i wiekszos$¢ innych papierow war
mozna znalezé w ni eénmeaslcikea awd ySmviwvaiteokaseziy ngons podar ce.
jak New York Stock Exchange i London Stock Exct
systemu obrotu, stosowanego od czasu wynalezien

poczat ATBagcwyBorzystujag komputery do przeprowadz
wi ekszych wolumendédw przy znacznie nizszych koszt
globu zmienia rdéwniez Swiat obr oExcharg&kzcHuraneit . W 2 (
obej mujagca wczesniej potaczone gietdystwoAmygt ar ¢
gl obal nego gigant a, ktory zapewnit wiekszg ptynr
przecietny inwestadr znaddlugbdeddndikerkhor ayoyt &kupi ¢ |

zakup |l ub sprzedaz prawie zawsze konczy sie na |
wartosciowych. Wartosc¢ akecji bedagcych przedmiote
XXIlwe ku, a obr o6t akcj ami [ i nnymi papierami wart o
ciagagu ni emal kazdego roku. Wynika to czesSciowo z

wschodzagcych, takich jak ChinydowBymzydlbpaowadznd
gwat townego wzrostu wartosci samych gietd. Poczz:



uzytecznos$ci publicznej, wiekszos¢ SsSwiatowych gi
nastawionyminazyskk t 6r e s amet s @brzetdumima gi et dach na cat
papierdédw wartosciowych S?o0 Paulo BOVESPA zost at
prawie podwoity swojag wartos$é¢ w pierwszym dniu ol
tych, jkedrizsyt ni ej g, duze gietdy podjety dziatani

nowych technol ogi.i [ techni k obrotu $wiatowymi

Street podjety nawet dzi at ani a merametihentalEkthanger zeni a
(I CE) z siedzibg w Atlancie, aby handl owac¢ wielo
York Stock Exchange i NASDARQ. Bnaziw& ozflacza tBettrerg z S |
Alternative Trading System's t at ar me®i g co do wiel kos$ci gi et da
Stanach Zjednoczonych, po NYSE i NASDARQ. Zal et g
czesciowo ze wzgigeddzu en g eincsh el oskaa lcizzeasdjoe zntaczni e
finansowych, takich jak Chicago, Londyn czy No\
catkowite ominiecie gietd papierdéw wartosciowyc!tl
banki [ duzi broker zy ws-prikdgpcr apctuy ign obseczip ois$ r perdze jor
gietd w celu obnizenia kosztow i usprawnienia pr
oprogramowani e komput er owe do przeszuki wani a k
kontrahent 6w, obiaemi anepnya stg apewkagfe sg wykon)
przechodzenia przez duzag gietde. Dostep do zaawa
transakcyjnych bankdéw w "wirtualne" gietdy papi e
konkurawand =na niektdorych gt ownych rynkach $wiat
wartosciowych sag ich ustugi uzupetniajagce, t aki
gietdzie lub tworzenie indeksu. | nabk&antay dtoakt d owy ,
Exchange Sensitive | ndex, opiera sie na akcjach
Zazwyczaj "indeksujac" wyniki poprzez wazenie ru
NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jestowhdeks gietd

PomyS§$|I o rolniku, kt 6ry co | akdizéanu zasst wveyohaomdzia ¢
rosline na polu, zazwyczaj tatwiej jest pobrac¢ Kk
tego, jak radzi sobiei attpd awea wywylkor zcyad tolsjég tlen d«kr
Srednig grupy reprezentatywnych akcji, aby dac¢ i
cat osc¢. I ndeksy gietdowe sa zwykle oblicz-ane pr z
akronimj edne|j z wiodacych japohnskich gazet finansc
Financi al Ti mes dostarcza najchetniej obser wowar
footsie. St owo indeks odnosi sie podtwkgi N@ar pyriy:e
ruch cen akcj.i Microsoftu zmienia indeks S&P 50
spo6t ki, takiej jak Avon | ub Mattel

Kazdy rynek akcji na $wiecie ma co najmniej jede
akg i . Na przyktad Dow Jones I ndustrial Average §$I
bl ue chip, gt 6wni e z New Yor k St ock Exchange,
przetadowana technol ogi ami . @na®amia Beasrzeziokji "pri:
bierze Srednia wazonag setek akcji, taki jak St arl
gt ownych akcji z kilku roznych gietd. I ndeksy ak
czesto zawi edeapg@miankocwane w rdéznych walutach. I n
probl em, bi orgc pod uwage tyl ko akcje notowane

STOXX, obejmuje akcje z kilku krajowl spozawigtcr ¢k



ruch musi odzwierciedlaé¢ zmiany walut, a takze z
na rynek, kto$ tworzy indeks, aby informowac¢ i nw

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Jakie sa gt 6wne oaddarkdXXkvdeku?gi et dowe gosp

Argentyna, Buenos Aires: Merval Index (Mercado de Valores)

Australia, Sydney: S&P/All Ordinaries Index

Austria, Wi eden: ATX (Austrian Traded | ndex)
Belgia, Bruksela: Bel 20 (Belgian 20 Index)

Brazylia, S?0 Paulo: BOVESPA (Bolsa de Vddog%0 Paulo Index)

Kanada, Toronto: S&P/TSX (Standard & Poor's i Toronto Stock Exchange)

Chiny, Szanghaj: Composite Index

Czechy, Praga: PX (Prague Stock Exchange Index)

Dani a, Kopenhaga: OMXC20 (OMX powst at cwh wgyinetkdu:
Aktiebol aget Optionsméakl arna i Hel si nki Stock EX

Europa: DJ STOXX 50 (Don Jones Stoxx 50 Index)
Strefa euro: DJ Euro Stoxx 50 (tylko kraje euro)

Finlandia, Helsinki: Indeks OMX (OMX powsteatd:w w
Aktiebol aget Optionsmakl arna i Hel si nki Stock EX

Francj a, Paryz: CAC 40n6opCowaniancihggte)ée en Con
Niemcy, Frankfurt: DAX (Deutsche Aktienindex)

Hongkong: Indeks Hang Seng (opracowany przez Hang Seng Bank)

Wegry, sBudaBa&JX (indeks gietdy w Budapeszcie)

Indie, Mumbai: S&P CNX 50 (Standard & Poor's i indeks CNXit Rating Information Services of
India Ltd. i National Stock Exchange of India)

Il ndonezja, Dzakart a: I ndeks Jakarta Composite
Irlandia, Dublin: Indek$SEQ Overall (Ireland Stock Exchange)

WHochy, Medi ol an: l ndeks S&P MI B-BorsadiMitadodndek) & Po o
Izrael, Tel Awiw: Tel Awiw 100 Index

Japonia, Tokio: Nikkei 225 Index (opracowany przez Nikkeiz et € Ni h dun) Kei zai Shin
Malezja, Kuala Lumpur: Composite Index

Me k sy k, Me k sy Kk: | PC I ndex (indice de Precios y C

Morgan Stanley Capital International World Index (M&€9lr acowany przez amerykan
Stanleyd enomi nowany w dol arach amerykanskich)



Holandia Amsterdam: AEX Index (Amsterdam Exchange Index)

Nowa Zelandia, Wellington: NZSX40 Index (New Zealand Stock Exchange)

Norwegia, Oslo: Oslo All Share Index

Filipiny, Manila: Composite Index

Pol ska, Warszawa: WI G | n dVarsaw StlaExchangewrsldx) I ndeks G
Portugalia, Lizbona: PSI General Index (Portuguese Stock Index)

Rosja, Moskwa: RTS Index (Russian Trading System Indeks)

Singapur : Straits Times Index (utworzony przez ¢
St oweni a, Lubl ana: 6&BSt2aWefiSkovénsdskksB&i ehidowg

Republi ka Potudni owe]j Afryki, Johannesbur g; FTS
Papierdéw WartosSciowych w Johannesburgu)

Korea Potudniowa, Seul: KOSPI I ndex (Korea Compo
Hiszpania, Madty IBEX35 (Iberian Index)

Szwecj a, Szt okhol m: OMX Stockholm 30 Index (OMX
istniejagcych gietd: Aktiebol aget Optionsmakl arna

Szwajcaria, Zurych: SMI (Swiss Market Index)

Tajwan, Tajpej:AIEX (Taiwan Stock Exchange Index)

Tajlandia, Bangkok SET (Stock Exchange of Thailand Index)

Turcj a, St ambut : | MKB National I ndex (Il nternatio
Wielka Brytania, Londyn: FTSE 100 (joint venture Financial Times i London Stocgegxchan

Stany Zjednoczone, New York Dow Jones Industrial Average

Stany Zjednoczone, New York Russell 3000 Index (

Stany Zjednoczone, Nowy Jork S&P 500 (nazwa St a
Standard Statigcs i Poor's Publishing

Wraz ze wzrostem roli rynkdéw zagranicznych w go
rozszerzac¢ swoje portfele. Il nwestorzy mogag tera
wktadajagc w to nizwwvepezwpagdlej wgkuphkuakdciji na r
brokerzy internetowi pozwalajag indyjskim inwest
online i ptaci ¢ za inwestycje w rupiach, a nie
losowego spaceruw doborzeakei godni e z kt 6rg kazda wybrana akc]j
i nna, poniewaz rynek jest tak wydajnyzazwyea uwz gl e

dobrym pomystem jest sk omnzbaddnie owszystkich podsaivenkaprzed of e s
podjeciyemi dectym, ktédre akcje kupi €. Z tego pow
wartosciowe miedzynarodowe za posSrednictwem brok
akcji, ktdére jest reali zowane n anaraghankumalkdeaskim ani c z



klienta. Korzystajgc z tego systemu, i nwestor w
akcje Toyoty w Japonii, na przyktad, [ miecéc te
obok akcji Appl e Zjuebd nSacrzao nlyeceh .z el eSltnaark6 ww wi e ks z 0 ¢
akcje zakupione w ten sposoéb sa nadal not owane W
takie istniejg, rowniez nie bedg w rodzimej walu
firm ma swoje akcje notowane jako certyfikaty ak
w | okal nej wal uci e. N a przyktad w Ameryce Pot
depozytowe (ADR), certyfi katwpuakac jdkctjweo rzeagirea npirc
umi eszczajag je w depozycieywd&jagnpobkbi Zgadnowizowp
bazowej-t ak j akby byt | ej bezposSrednim wtascicielem.
certyfikat akcji zmieniaswgj] wart o$s§¢ w t andemiceer tZyafliektaat |jperszte loicc
Zzagraniczne na |l okalnag walut e. Kupujagcy ADR dlIl a
wartosci akciji Z jendéw na -cdend ADRYyestpodamb w doarachi ¢ t o
amerykanhnskich, a dywidendy sag ksiegowane w dol ar
Jednag z wad ADR i i nnych zagranicznych certyfi
nieodtgczne od kazdej Bhwedtvgpi waamowbeniveaykhygo
do kazdej i nwestycji zagranicznej. Wartos$sc¢ akcij.i
sama waluta spadnie w stosunku do waluty krajowe
stratyw kr aj u. Jednak ryzyko walutowe dziata w obi
wybierajag przecietne inwestycje w kraju o szybkc
gdy wszystko zostanie przeliczoneornzy Wwalpwie@ckr
irlandzkie na poczatku XXI wieku, na przyktad, n
i nwestycje wzrostyby jeszcze bardzi ej dzi eki W
zagranicznych sa onontao wadnzen ybcehz pgoi Serteddancih na cat ym
York Stock Exchange akcje kilkuset spo6tek zagran
to inwestorom ptynne, } atwe do obrotu akcj e, k
Exchage Commi ssi on, a takze ich dane finansowe sag
Daje to inwestorom pewnos$¢, ze ksiegi rachunkowe

Oprécz tradycyjnych akcji i micearrnyac, h ,o freireultgd rien wker
akciji na okaziciela, ktore ni e wymagajag rejest
i nstrumenty i nwestycyjne, dostepne w rdéznych |
uprzywilejowane i certyfikaty uczestnieta o obni zonych prawach, kt 6r e
zwykte akcje, ale nie pozwalajag inwestorowi gt os

NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym sg akcje uprzywilejowane?

Pomy§$|I 0O ulubionym dzi ecky ramy, ekt droeg t dos tAkjcg e

Zazwyczaj wyptacajg akcjonariuszom statag dywiden
oznacza, ze w przypadku bankructwa posiadacze a
posiadaczamiakcjizkeyt ych. Jes$l i pienigdze sie skonczag, pos
W pewnym sensie akcje uprzywilejowane przypomin
przypomina wyptat e odset ek. Podobni e gkai k wt a:
uprzywilejowanych nie majag prawa gt osu. Ni e mozn
Pomi mo tatwos$ci handl u zapewni anej przez wszyst

i nwestycje transgraniczne nadal tnyicez gscge breazcphruonbkl oe
wy magaj g, aby firmy przestr z-ekgtadtrye |nookgagl nryiceh flezyacs



przepi sami W innych krajach ani czytelne dla n

probl em, wiele global eyctestiawm pBszwygotddvaujredé zmyz
Swiecie. Badanie dokument éw finansowych z roé6zny.
zadaniem dla kazdego inwestora, bez wzgledu na
i nwest or 6w poalgeegnac j maathem artd ngowyc h, kt 6re pomaga
granacgakze firm, kt 6re prowadzag w nich dziatal:
powiniene$ zadac¢, kupujac obligacje | ub zininne par
Jakie sg szanse na odzyskanie moich pieniedzy?
odset ki zostang wyptacone na <czas, ale takze, c
pieniedzy rowniez zostanaw zoMrldicgancej.e Car, g eknttoyrrzsyk ii
finansowym kraju na poczagtku XXI wieku, zobaczyl

ogtosit nieswymicagalcndadd ko ut amek wartos$ci oblige
NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest kapitat?

Wprzpadku kazdej pozyczki czes$¢, kt 6rag nalezy s
sptaceniu kapitatu pozyczkobiorca moze przestaétg
zawsze naliczane o0od pozostat egoeckzamyi,t athwsi kalkzldiy«
kapitatu sptacac¢ co miesiagc, aby zmniejszyc¢ zal

wartoscia nominal na.

l nwestujac za granica, Zawsze wazne jest, aby 2z
suwerennyy zgd j est prawie zawsze |l epszym ryzykiem Kkr
t ak, poniewaz rzgd, teoretycznie, zawsze bedzie
jesli sytuacja w gospodarce napstawdepsize-lupbgopsz
wartosé firmy moze zostac¢ nadszarpnieta przez wz
z powodu decyzji rzadu o drukowaniu nowych pieni
z wieloma aktywamizagnai <nga pr zy kt ad Nestl é ma o wiele wiece
kraju ojczystym, Szwajcasino ga by ¢ | epszym ryzykiem kredytowym

Najtatwiejszym sposobem oceny rymgkaNBj wmgkpeset a
ratingowe na Swiecie uzywajag terminu potrdjne A,

-Co0 oOznacza najnizsze ryzyko. Pozyczki dl a pozy
Zjednoczone, na proylkrajdagcegnavarepseenszawise€cina
Z odset kami . Duff & Phel ps i Fitch Ratings rowni
wystawi a oceny gt owni e branzy ubezpieczeni owe]j
podstawowej , np. A++, aby wskaza¢ najlepszych kredy't
Wi el e Swiatowych agencij.i ratingowych znalazto s
i nwestorow odpowiednio o ryzyku zwigzanym z wi el
papieryvar t oSci owe zabezpieczone hipotekag. Stajagc pr
produktow finansowypehagoycsht rtukk unkejasne nazwy
zobowiagzania dtuzne) i CPDO (staitewzObiowt @ewea na @e
ratingowe obligacij.i zaczety polegaé¢ na ztozonyc
okresl aé¢é ratingi réznych papierdédw wartosciowych.
dla wielu papierow warctzms$ ei ozwysctha,t yk tskrleasyd$ti & o we
"$§mieci", gdy rynki zaczety gwaltownie spadac.
my $1l gc, Zze uUuzyskuja wysoki ZwWr ot przy niskim ry
rezcerwyniewgt arczyty na pokrycie strat w wysokosSci Se



te "toksyczne" papiery wartos$ciowe. Agencje rat
rekomendacje opierajag sie na przedeoaoDdwieni uze"pl
i ndywi dual ni i nwestorzy nadal muszag decydowac¢, w
agencje ratingowe sg tradycyjnie ophachree jpkz s L
fil mowe Holl ywood pitecaciec tkrfyitlyrhaoarh .z al mprias aanl t er n.
i nwestorzy ptacag agencjom ratingowym, nie zyska
chcieli by¢ tymi, ktorzy ptaca wysokie optaty ac

nadzou r zgdowego, takiego jak wymoég, aby SEC |l ub i
i i nne papiery wartos$ciowe.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest kapitat wtasny?

Wyobraz sobie wtasciciela domu odej mujoagno.d@go war't
Co pozostaje, nazywa sie kapitatem wtasnym wt asc
kapitat wtasny odnosi si e do czes$ctiocazkytwiwsoow ef ipr
odjeciu wszystkich zobojwisgtzamownWNaez os&z yneana kg
akcjonariuszy

Poniewaz wielu duzych i nwensat gorré&w kw asdw ifaitnodwesjz eg oesr
fundusze -morzzgposneadaéc wyl agcznie papiery wartos$c
suweremny kraju | est niezwykl e wazny. Kiedy kraj zZ
firm cieszag sie. Wyzszy rating nie tylko oznacz
emi t owa¢ obligacje o Ni zszym ©pEeocheanttwi vweg nsizuy, dac
mi edzynarodowego fi nans owa rup ldotethaolodgicany & nadiachstdja pr z y
sie o wiel e baimadziej&gnkurdnoygnigoddyo wiye st w st anie pozyc
stawkach podobnych dotychwbardzi r ozwi ni etych krajach, takich

Stany Zjednoczone. W rozwijajagcej sie gospodarc
instrument 6w i nwestycyjnych. Na przyktadadlylmi gac
dochodzie |l ub zmiennym oprocentowani u, kt 6re by
dekadach. Obligacje zaczelty przyjmowacé¢ wszel ki ed
nadej s$ciem globalnego oci e polne nuibae zophileicgzaecnjieo, wykm o&zr:
sie przed katastrofal nymi stratami spowodowanymi
stajag sie coraz bardziej popul arne. Te obligac]
oprocentowanie- aby zrekompp s owaé nabywcy podjecie ryzyka, Z €
zdarzenie, i znacznie obnizy¢ wartos¢ obligacji
zal ane kapitatem, ale wraz ze wxzozsd@Edi ibache zrhy Ka
firmy wubezpieczeniowe od odpowiedzialnosSci Cy Wwi
muszag roztozy¢ ryzyko na inwestordéw obligacji, k
wyzsze stopy procentowe. Nal i ppaodzégmt kdio | XaX 16 wwit eakku
katastroficznych zostato umiesz-¢zamnydkh 6u ymhe ¢pz wn
i nwestor 6w, kt érzy skorzystal:. Z pojawienia sie
rynku mi edzynar adadoweysmh.or g w n a rynku globalnym
sprobowacé¢ swoich sit w zarzagdzanym funduszu, K
przyktad fundusz inwestycyjny umozliwitby Ci dy
obligacj l ub i nnych pap-izapewnwaljgecscizewydcuhza strat a
bedzi e mi at a ni ewi el ki wptyw na cat kowi ty Zwr
profesjonalnych menedzer 6w, aby wybrach-zacdpowi edr

otrzymujag optate za zarzgdzanie sktadajagca sie



ewentual nej premii, j esli funduszowi powiedzie

menedzerowie funduszy | efiej papumireg) wapovoiciteweé
skuteczni niz przecietny inwestor w wyborze tego
zarzagdzani e czasami pochtaniajag catkowity zwrot,
czesc.

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Czym jest fundusz inwestycyjny?

Fundusz inwestycyjny daje inwestorom korzys$c¢ z d
wartosciowych w ramach jednego instrumentu inwes:s
zawi enar adbree akcje lub inne papiery wartosciow
profesjonalnych menedzer 6w funduszy. I nwestorzy
inwestycja w ich fundusz po6j dzi e nzlues,z eo g tnlweys twpcty
szczego6lnie odpowiednie dla osob chcgcych i nwe:

informacje 0o poszczegO6lnych spoétkach nie sag tatw

az z rozwojem rynkow w XXI wi eku, i mwéstwazy

znych funduszy. Fundusze akcji wzrostowych i n:
zyski [ koncentrujag sie na rozwoju przedsiebior
rostu wartos$ci w czasi e edoehodu.zAlcle guzrastowe aazveytzajt e r ¢
pewniajag wysoki zwrot z kapitatu wtasnego ( ROE
Zz 15 procent wartosci akcji bazowych. Fundusze
dobr ze mrhosfpermajcahc,y kt 6re wyptacajag state dywi
unduszu emerytalnego | ub dla emerytow, ktorzy p
acy jak Warren Buffett, wskazal i, Zwzroetowgm ma 2z a S
i nwest owaniwanz nwe waerstto,s§éaby przyjrzec¢ sie warto
sie na wartos$ci przeptywdbw pienieznych, j aki e
namacal nej wartosci netat omol zunba wuazrytsoksaccCi, pdozdizeil aatcu
poszczegb6lne czesSci

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest wartosc¢ netto?

Wyobraz sobie, zZe trzymasz aktywa firmy w swoi ch
mozna rowni ez sprzedadcj.ag Atka kyiwea rnmad ez yi,aljnek odaet] drw
bankowe i zalegte pozyczki, fabryki i komputery.
nie maja wymiernej wartosci, taki eaktynakatei@ner a wol

minus zobowi gz andiag emaitneweisatlonreom real ne pojecie o ty
Wiele firm XXI wieku, takich jak starpy internetowe lub strony internetowe, nie ma praktycznie
Zzadne] wartopgedymat ec 0o amatieqg Kiol ks rkemrdmwntiar,0w i pc
moze pewnego dni-pedlyic waetmmii aody.

|l stnieje wiele innych rodzajow funduszykabndyepny
z nich odpowiada okres$l onemuandeal.owNi elkubdr eb g aianrd
koncentrowac¢ inwestycje na rynkach ws<nhjlepiez gcych,
ocenianych firmach w dowolnym sektorze. Il nne fun
firmy specjalizu, asieecii eWew tlewthnét odowi s ku. Fun

rowni ez dajag inwestorom mozliwo$s$é¢ skoncentrowani



regionach $Swiata. Zasadniczo istniejg dwa rodza

(nazyway w Wi el ki ej Brytani.i funduszem inwestycyjn
Akcje te sag przedmiotem obrotu na otwartych ryn
podazy i popytu. Wartos$é bazowyehsipmwe&€st yadijei aken

funduszu mogtyby wzrosnag¢, gdyby nie byto ich wy
funduszu otwartym (nazywanym w Wiel Kkiej Brytanii
emitowane w dowolnym momencie, cooznacz ze cena | est ustalana ni ¢
popyt u, ale na podstawie wartosci bazowe] akt ywo
aktywow netto (NAV). Fundusz notowany na gi et dzi
ograniczenie zrein n o $ c i [ zmniejszenie optat pobieranych
Poniewaz wiekszosé¢ funduszy ETF nie jest zarzagd
konkretny indeks, t aki jak S&P 500ptanweéesboiobygi.
ktdre pobierajag tradycyjwizamewmidazjag gicywd sutnadrucsm
indeksdéw i gwetymbwzeWwgchpojazdoéw inwestujagcych

zapewni ajgcych takagegawastiat wpopdk kenajiddbwei flUusdusz

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest zmiennos$c¢?

Wyobraz sobie matg zagl 6wke kotysang porywistymi

okreslana przez czestotliwos$é zmisamog§dkgionwentygr @
| ubi niespodzianek, wiec akcje (i inne papiery W
mniej niz te o podobnych fundamentach, ale bardz

Il stnieje rowniez wiele nowycdmddsoidkw wg asop a dhawecse ¢

Na przyktad fundusze inwestycyjne w nieruchomos$c
projekty nieruchomosci, takie jak centra handl ow
do funduszy ndzowanyolmi eavagi enlaj 3 tendencje do ni
ni skich kosztow zarzagdzani a. Ponadto ich podstaw
znacznie bardzi ej przejrzysty ni z t rzaedoyocwajén ewifeu nu
mi esiecy, aby wujawni ¢ papiery wartosciowe, w kto

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Czym jest REIT?

Pomy§$|I o funduszu inwestycyjnym, ktédry inwestuj
Fundusze inwestycyj nef uw dnuisezreu c hkot ndorsec ip o(zRv&ll Ta)j at o r
w caty koszyk projektdédw nieruchomosSci, a nie ty
handl owe. Podst awowg zaletag, oprocz zdywersyfiko
to, ze zkatjordujienmyi € naprawag przecieku w dadcshu | ub
j est sposo6b ich opodatkowani a. Poni ewaz bazowe
wi ekszos¢ dochoddéw moze byé¢ przekazywadathtu bez p o
dochodowego od osé6éb prawnych wywielu krajach, w
l nwestorzy $Swiadomi politycznie | ub spoltecznie,
fundusze emerytalne, mogg i nwestowadhawtfoyundukz & w
powinien sie rozwijac¢ i prosperowaé¢. Na przyktad
nal ega¢ na inwestowanie wytagcznie w firmy, ktore

pteé¢ |l ub orientacijal esgeakés,uadmyg . filmmy, meoglat dhr e i n



mogt oby zaszkendaz ipé zSyrkotdaodwissakdz g¢c j edno dr zewo za

produkcyj nym. Jeden spotecznie $wiadomy fundusz
Children’s l nvest ment Fund Foundati on, koncentruje

zdrowotnej i edukacyjnej dl a dzieci w krajach r
finansowani a, wi el e korporacij.i wpr ovegdzdieltlcz nejef
odpowi edzial nosci bi znesu (Csl) , pokazuj ac, ze
réznorodnos¢é w miejscu pracy, na przyktad, l ub
Srodowi ska. Pomi mo krytyki niedka 6uwaige obsde rpwaotgc
rzgdowych, ktére powinny rozwigzywac¢ problemy s
prostu zdal. sobie sprawe, ze |l ezy w ich wtasnyn
spoteczniezeSw aplewmggy mapgpagnsimi ej etnosci [ fundus ze
probleméw $Swiat a, ktérych wiele rzgddédw nie |jest
ktore sg w 100 procentach zgodne z <cel ami Spot ¢
funduszynhega na kupowanie akcj.i firm, kt re sa "naj
szkod Srodowi sku, na przyktad, l ub maja najwy
pracownhiczych. I nwestorzy i sl amscyichwylaobloadsetek,ga z an i

moga nalegaé¢é na inwestowanie wytacznie w papiery
rowni ez nalegaé¢é na wuni kanie wszelkich inwestyc]
al kohol owych i tytonkdw Rohkaadijacwi ¢lssams&i ba zr
operacje, aby dostosowa¢ sie do szariatu. Aby o0b
wydaje karty kredytowe oparte na prowizjach 1l ub

dangemuchomos$¢, a nastepnie odsprzedaje jag "poz
okresowe ptatnos$ci ratalne zastepuja ptatnosc¢ o
finansowym zgodnym z szariatem pestssubblceaznl
opiera ptatnosci na wartos$ci obecnych | ub przysz
gdzie sptata odsetek jest nie tylko dozwolona, a
funduszy i nwesnwj ssaytbs$aw opreepi®r zynoszagce odsetk
uprzywil ejowane, certyfikaty depozytowe i papi e
okresl ane jako obligacje $mieciowe. Papiery wart
zZwrot przy wyzszym poziomie ryzyka. Wi ekszos$sé obl
i nwestycyjnej, poniewaz prawdopodobienstwo ter mi
ni zsze niz w przypadku innyckkpapeembywawarntwed ciz
sptatag naliczonych dtugéw. Dodat kowe ryzyko papi
zazwyczaj rekompensowane przez stopy procentowe,

niz te oferowanei pweskzybpephacephkpsmeedzynarodo
NARZEDZIE INFORMACYJNE
Jaka jest ro6znica miedzy biezgcym a zalegtym?

Pomys$|I 0O pociagu, ktéry |jest punktualtakejak t aki n
ptatnosci hi poteczne | -udbokpingtwamé&Ec in ak acrztags ksrae dkylt
biezgce w bilansie pozyczkodawcy. Pt atnosci po
dokonywane, sag okreslane jako zalegte i muszag |
pozyczkodawcy.

Funduszeagtoaganego | ub akcji zagrozonych pozwal
Zyskow w zamian za poniesienie pewnhego dodat kowe
zarzagdzane przez dosSwiadczonych menedzieadwi wzy du
moment-na przykt ad -kbywpcdhpasmc riynkwpi ¢ aktywa za ut ar



skorzystac, gdy rynki sie odwrodca, l ub przynajr

sptacona. W wiekszos$ci ipr zy pnaidekdoowb 0 € mimt egnoctié wé& b |
przynaj mni ej cos$ Za Zzagrozone papiery wartosc
ni ewyptacal nosci, cCo czesto wiagze sie z zakazem
w dowolnym momencie w niedalekiej przy$ oS ci . WHasciciele, kt orzy s
pakiety papierdédw wartos$ci-omvay ph zrnyk t madg rbamndkn yzc hp r e
kredyt ami hi potecznymi lub fundusz o wysoki ej dz
wezwamuzdpet nienia depozytu zakezwyeezadj gce gzoa dood
otrzymani a got 6wki , nawet jesli oznacza t o r
ni edowartosci owane. Wiele miedzynarodowych fundt
aby umozliwi ¢ inwestorom czerpanie zyskoéw z zakuj
z mozliwos$ciag sprzedazy aktywéw ze znacznym zysk

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest bankructwo?

Pomy§$|I 0 zepsutejetadoweecmasmpadkii ewiaedhz rge | Wenec|j
mo gl i sptaci ¢ swoich dtugodw, mi el i zepsute t awki
Firmy | ub osoby, ktédére nie mogg sptaci ¢ swoich d
ust anowi onych przepisow dotyczgcych wupadtosSci. W
mozl i wos¢ préby st a®tean aac hwi £2jredcdae®ddnych nazyw
jedenastym. Jes | firma nie mozebw,napdrezec hiondnzeig ow
Il i kwi dacj i l ub rozdzi at si 6dmy, a jej aktywa sa
dt ugow.

Podobnie jak ograniczanie sie do robienia zakupo

oczywiste Bwasgeowdrei,e zteyliko w |l okalng walute i
wzgledem finansowym. DIl a wiekszos$ci zZ nas i nwes
bedzie jedyna nadziejag na posiadanie $roadik 6w fin
nadchodzagcych | at . Bi orgc pod uwage niepewnag syt

krajowych progr anéewnogmar ytaalXnXylc hwi eku nakt ada o
wszystkie plany ameraytcdlone grdg c®wicaadiae hwheéni ej sze
i nwestorzy ul okowal.i nasze aktywa tam, gdzie mog
znal ez¢ na rynkach akecji i obligaciji poza naszym

ZWYCIEZCY | PRZEGRANI — JAK POROWNAC INWESTYCJE W GOSPODARCE XXI WIEKU?

CO ZNACZYLO, ZE przedsiebiorstwo PetroChina zos

wyceniono na ponad 1 bilion dolarow? Jak to mo:z
gospodarce moze byc¢ waudgiae ocowidkd ewiwdlekcae§cinipr zde
amerykanski ExxonMobi I, wycenione W czasi e WYyC:
dol arow? Wycena i por dwnywanie firm i i-Awestyc
szczego6lnie gdy rbemebaysawemyedknsiicegowe, rozne

ekonomiczne. Jak mozna porownaé¢ inwestycje w ak
Meridzie w Meksyku? Jak mozna poroéwnaé¢ zakup br
papierow ywahteoskai bwwych? Podobnie jak pola upra\y
pl onow, i nwestycje miedzynarodowe mozna -eceni actc
nazywany rowniez plonem. W terminologi.i ekonomic
w czasi e, w tym dywidendy i inne ptatnosci, t ak

i nwestycji miedzynarodowych na wspdélnag walute. W



Wiekszos$é inwestorow zat enedonrgz ewad lcuztae wosdzryiset skii een iy
fundusz powierniczy Uniwersytetu Yal e, ktory in
zaczyna od przeliczenia wszystkich tych i hwest:
amerykanskich, wgbpdapbawzydbyr 6wakni u do siebie.

i nwestycj.i mo zna por 62xyskgest zazveyczay definjowanykjakonprocantowyy mi

wzrost wartosci w danym okresie czasu. Wmprzypad
oprocentowani u, zysk jest latwy do obliczenia.

dzi esi ciu |l at miataby zysk 5 procent. Al e co z
kt 6r a apewnia dywidendy w? nAlebka otraykceh, | kattdarcah ,t raa
wartosci w czasie? Wiekszos$¢ inwestorow po prost
W czasi e. Doswiadczeni i nwestorzy lub ich ksieq
pienieznet rlautby ,z ykstkbir & mozna znalezé¢ wskhagahatyaoh
sie gtownie z bilansu i rachunku zyskow i strat.
podsumowuje catkowity zwrot, | aktopazwsopénweastych, dana
ktéra zostata sprzedana za dwukrotnos$é¢ ceny zaku
Zapewnia okresowg wyptate odsetek w tym czasie,

N «D S

NARZEDZIE INFORMACYINE
Jakajesté zni ca miedzy bilansem a rachunkiem zyskow i

Pomy§$|I o rdéznicy miedzy migawkag a fil mem domowynmn
ile jest warta firma w danym momencie. Bilans ma dwie strony: akiata, co firma posiada— po

lewejstrone iz o b-e-to|cafrnsafest winna—po prawej stronie. Wszystko, co pozostaje po
odjeciu zobowigzan od aktywow, nazywa sie kapit:
teoretycznie nalezy do wt asdiiainegl iw fcizramy .e , Hiogptoowmi
zyskow i strat (P&L) firmy. Podobnie jak fil m, P
ciggu roku. Typowy P&L zaczyna sie od dochodu,
wszystkie kosang z wydawa#d#zemiwewmzdzi at alnodci, ab
netto, ktdéry jest tym, co pozostaje po odliczeni

Analiza inwestycji obejmuje roéwniez uwzglednien
upadnie b j eS| i Zzostana uchwal one nowe prawa ogr a
i nwestycje w firmy z siedzibag w tym kraju moga
bezposSrednio globalne problemy, cyakamiakdpswi poda
i nwestorzy wuciekajag do bezpieczniejszych przyste
kryzysie kredytowym, kt ory ogarngt $Swiat w 2008
pozycje na rynkachr yws cshtordaztayc yrceh , s vadiyc hp orky nkach Kk

do krachu na gietdach w czesciach $wiata, ktore
Niemniej jednak wielu inwestorodéw nadal dostrzege
latach XXwi eku <cat kowity zwrot z i nwestycj.i mi edzyn
tradycyjnych rynkow, takich jak Stany Zjednoczo
tacihnska, I ndie, Chiny i inne szWbkbhodoizwjjapape
reformy zorientowane na rynek, natyc-hamd asspr awvaistt @,

ze wskaznik ceny do zysku gospodarek wschodzagcyc
Wskazni k ceny damizysm&auy wWaPVyE) ws kcazZzansi ki em ceny do
szacunkowy obraz tego, j ak pienigdze, ktore pt
generowanego przez spo6spét kKiAkckedrwzr magfawenacz
nadchodzageymalt @l nadteancchj ¢ do wyzszego wskazni ka P/ E.
niz w przypadku akcji wugruntowanych spoétek. I nny



przy obecnych zyskach. Na przykttaddc spgpdtko akbe @ln:

jako spot ki wzrostowe, poni ewaz oczekuje sie, z
sektor 6w, takich jak bankowos$¢ | ub produkcj a, k
Banki gi et dowe moznpaatazesamia pprozzeiwimd zd eeré/,zyskow
rynkach. Dopoki wskazni ki P/'E mieszczag sie wW hi s
majag tendencje do pozostawania stabilnymi. Kiedy

kt opnmtgya by ¢ nieuni knione. Kiedy na przyktad pekt
indeksu NASDAQ byty notowane na p.oziomach P/ E zn

NARZEDZIE INFORMACYINE
Co powoduje rozbieznosci cenowe na catym Swiecie

Dlaczego zakummi eszkania w Londynie miatby kosztowadé¢ ¢

Mumbaju, Toronto—| ub Li verpoolu? Czesto przyczyng | est

waluty, podobnie jak inne towary w $wjiadtowelk! grors
nie zaptaci ¢. A jesli wal uta jest przewartos$ci ov
drogie. Zasadniczo niedobér powedajpr vwgkbat webo
i Nowym Jorku—j e st ogranecsaohamosois¢i nduzy popyt. Jes
Bl i skiego Wschodu i wysoko optacanych bankier 6w
dzielnicach Londynu, ichceraa t akze ceny towar ow i us-tmag a z Kkt

t e n d e nodgowiedidieyo wzrostu.

POROWNANI E CEN APARTAMENTOW NA SWI ECI E (DOLARY Z
. Londyn (najlepsza lokalizacja), Wielka Bryta24a250
. Upper Manhattan, Nowy Jork, Stany ZjednoczZbs®33
. Moskwa, Rosjal5 531
Par yz138%r ancj a
. Hongkong, Chinyl2 599
. Tokio, Japoniall 870
. Singapur 11 800
. Bombaj, Indie 10 222

© 00 N oo o b~ w N P

. BarcelonaHiszpania9 871
10 . Genewa, Szwajcarid534
11 . Zurych, Szwajcari@7376
12 .Sydney, Australi&7085
13 . Madryt, Hiszpanigs7021
14 . Tel Awiw, Izrae$5021

15 .Toronto, Kanad#4737



16 . Auckland, Nowa Zeland$4438

17 . Warszawa, Polsk$4383

18 . Dubaj, Zjednoczone Emiraty Arabskid¢066
19 . Montreal, Kanada3779

20 . Monachium, Niemcy$3613

Ostatecznie inwestorzy miedzynarodowi muszag ZWr
finansowych i rynkowych, a nie tylko na ceny i Z
kraju, oceny kredytowe, nyeykal walzuautdowee Kirtyg.er o d
powi edzi ec¢, czy inwestycja |jest madra czy gtupi
t emu, caveat emptor : » Ni ech kupujacy uwaza". N a
serwi sow i ndtoatmaictyyy ndcht ep do i nwestowania wW roz
el iminujagc potrzebe ki erowania wszystkich i nwe
inwestycyjnego—kt 6r zy moga by¢ w rzeczywistos$ci mni ej
Zzkresie dostepnych obecnie mozliwos$ci i nwestycj.i

PRYWATNY KAPITAL | DOBRO PUBLICZNE — KTO NAPRAWDE KONTROLUJE FIRMY NA SWIECIE?

NA POCZATKU | est pomyst. A obecni e zaulegyczalj k
internetowy cud |lub ,l epszg putapke na myszy”. T
firme, aby zapewni ¢ strukture dla nowego biznesu
wszystkiego? Sercem pkraypwattanlai,z mau sjpebésttk iwtza songorsani c
daja ludziom mozliwos$¢ posiadania przedsiebiorst
przypadku bankructwa firmy. Pomyst ograniczonej
ogranicpowigedad al nosci g, ktor a nastepuje po n
anglojezybornyalzr w Stanach Zjednoczonych firmy s
incorporated. Skr 6t -iS. fAr. a nvc uksrkaojjaeczhy clzinsy zepdaa nosdknoo s i
Anénima | ub Soci été Anonymeswtlktskrie i ®4d rracsamaj,a@ntom i
sensie, ze wierzyciele upadtej spot ki nie maja p
wyraznie r o0zr é4ub publiczdeui ywatne—snpd ek i . Zazwyczaj spot
taki e, ktdre sag wystarczajagco duze, aby ich akc
papieréw wartosciowych. Mni ejsze spot ki, zwy kIl e
grupy inwesto6 w, sag zazwyczaj okreslane jako prywatne |
Wi el ki ej Brytani.i spot ki akcyjne, czyli PLC, S
wartosciowych, podczas gdy spot ki LtgpuniSe.daWa
przedsiebiorstwom korzys$é w postaci ograniczone

i nwestorom korzys$s¢ w post aezy gkeid nkoarapgorwecgjoi otpyopdua
opodat kowaniu w momencme, ithWl kei wgedpni gdpragzwy

firmy. Jednakze firmy prywatne sg zazwyczaj ogr a
mogag mieé¢. Tradycyjng droga-ug¢l aewitebszadeiczaezy a
[ sprakedaz firmy na uznanej] gietdzie papierow wal
pierwszg oferte publiczna, czyli | PO. Prawie ka
przeszta przez—géeodwnymual | pt K eketdiocrjya sztd eFcaycdeobwoaotk , s
240 miliondéw dol ardéw bezposSredni ej i nwestycj.i C
ugruntowa¢ swojag pozycje jako silnego przedsiehbi

gi etde. Gt odwnag zpadwvertiga |IrPoOz wiejsaj gdooej zsei ez af i rmi e d
Przekazuje rdéwniez duzo—pi einnivwedsztyo r oant okzaypciiteal toum



ryzyka, kt 6rzy zainwestowal. pieniagdze w poczatk
na gietdzie ma rowni ez przewage W postaci Z Wi
zarzagdzajagcych funduszami, ktdérzy czesto podbiija

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest kapitat podwyzszonego ryzyka?

Pomys$l o, Wjircaneri uyzykujesz, nic nie zyskujesz
i nwe st owa n-ezwykée avdirny type starti p , kt ére nie wykazaty zad
duzy potencjat wzrostu. Chodzi oszy,i adyc areij & Cwyw
zZysk, i nwestorzy kapitatu podwyzszonego ryzyka i
ogromne nagrody. Kapitat podwyzszonego ryzyka m
internetowego po firme wydobywajagcag ztoto.

Byci e spot ka publicznag ma rowni ez Swoj e wady.
sprawozdania finansowe, co0o zmusza jg do brania p
czesto koncentrujag sie na kwartalayehcize.s kWejhs zi
gi etde wymaga rowniez ujawnienia wszystkich isto
dyrektoroéw spoét ki, aby konkurenci mo gl i bezpt at
wej Scia na gi et deotrndywn ibkeazn knii ei njweesstt yrciyg in®et czest
dochoddéw z | PO, aby p &wyklepgerwsiwadglege do gtrdyananiaiakcjilPOo pt+ a't
sa | nsHdndaezryzwya n i przyjaci 6t mi i rodzing przez Se
nadoruje | PO w Stanach Zjednoczonych. Nastepni W
zarzgdzajagcy funduszami, kt 6rzy stanowiag trzon
dystrybuowane na zasadzie | osowaapasdbiiadgwhdua
Firmy czesto wol g, aby 1 PO wyprzedat o sie szybk
of ert ami wt 6rny mi , Zznajdag gotowag i chetnag grupe
fundusze privat ez ggrquma d/z owyek opizeyrsit aud zge aby przej
notowanag spoOotkag z zamiarem wycofania | ej Z rynku
sprzedajagc poszczegllne czesSci. Ost ateczmg e, ZWYy
zostac¢ ponownie notowane, zwykl e poprzez | PO, C O
Zwrot z inwestycji. Akt ywa, ktére nabyty firmy p
nawet jedng z pozostatych kopi.i Magna Cart a.

NARZEDZIE INFORMACYIJINE

Czym jest private equity?

Pomys$l o ro6znicy miedzy szkota publiczng a szkot
kto chciatby kupi ¢ jej akcje, zwykle na gietdach
wprivateeqii t y pol ega na tym, Zze jeden lub wiecej duz
akcji spo6t ki, aby méc wycofaé jag z obrotu public
Podobnie jak inwestorzy na rymkw | ewair@aajniy cfimize
i nwestorzy kapitaltu prywatnego wykorzystuja ogr
firmy i i nne aktywa. W pierwszych | atach XXI wie
wzrost a, zwi ekseajagrolswotigi evarz ogg@ézi omu 100 mil i
miliardéw dolardéw. W ascicielami wiekszosci fund
netto, fundusze emerytalne i i nni i nwestorzy f

Zwr ot u z i nwestycj.i ni z ten, kt 6ry nor mal ni e



charakterystycznych XXI wieku jest to, jak zmien
wtasnos$ci i i nwestycij.i odbywat a pbligzne,ztakie jpko S r e d n
Mi crosoft, Apple czy British Petrol eum. Il ndywi d
mozIliwosci, a inni g+ fandusze emerytalees firmyrubegpieazénievwed o w i

fundusze inwestycyjne-1 u bi | i preseptekspadlicznych. W pierws:
rzgdow podjeto dziatania majgce na celu uczynien
wymagaj ac sprawozdan finansowych, kt 6re szczegbol
cigmroku—w tym ile wyptacono dyrektorom spot ek. N
wynagrodzen dyrektoréw generalnych i inne ingere
ze wiele spoétek rozwazyt o powr 6tz adtoo zcyzca sed ve s p rwzte
mo gl i zarzagdzacé¢ spobt kami w sposdéb znacznie bard
Finansowani e mo z e by¢ rowni ez trudna kwesti g (
akcjonariuszy i niezadowolonych funduszy intvgsc y j ny ¢ h, spot ki maj g ni ew
organi zowaniu innych Zr 6delt—pwmszpyamreaji mn if @ jn am snoiweekgtoc
—j est wudzielanie pozyczek bankowych. Na przyktad
zwanych spt ek Mittel stand, kt 6re pozostaja nienotow
Probl emem dla wielu spétek jest to, ze bank, p O«
Kiedy duze grupy niezadowol onych ikioyeist gwaiwt osvprr
spadaj g, ograniczajagc swobode firmy w dazeniu dc
ni zszych zyskoéw. Podobnie banki mogag zdecydowac
terminie | ub catkowicie esima wyecdsfiae., PozoseEpwiWw.
przekl enstwem dla rentownego prowadzenia firmy w

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Jaka jest ro6znica miedzy bankiem inwestycyjnym a
Banki i nwestycyjne trarday cpjpbreij eno wWamice nnoaovwahy e
wartosciowych, takich jak akcje i obligacje, a
dla swoich klientéw. Banki komercyjne koncentro
depozytow i pioeyicgany ukltiyemt om. W gospodarce XXI
coraz rzadsze. Podczas kryzysu kredytowego w 20
bankoéow inwestycyjnych przestato istniedlLyndbehman
zostaty przejete przez zdrowsze podmioty, a Mor
status bankoéw komercyjnych, aby skorzysta¢ z na

czasach gospodarczych.

Nadej sci e XXI wiioewkyuc hp rnzoyznliiowsotsoc if aflienansowani a dl |
Podobnie jak firma hipoteczna jest w stanie zor
przepakowujac ja | ub sekurytyzujagc i sfirmedaj gc

finansowe moga zorganizowaé¢ pozyczki dla firm,

zewnetrznym inwestorom, takim jak fundusze hedgi
Obligacje staty sice rownneestzonrazy nimai dja+~dtieephe
umozI|l i wiajgc pojawienie sie ogromnych il os$ci pap
moga by¢ emitowane dla firm, ktoérym w przeciwnyim
Graalem finansowania firmrzi ewi el kg | i czbag warunkdéw jest kapit
mozIliwos¢ uzyskania duzych ilos$ci got owki na r oz

tradycyjnych zro6det . Kapitat prywat nyf inmonzee tpyrpzuy |
starttup —zwy kl e okres$l ang | ake-|lkdpiztaskiu pwy ssopkdit ekg o pruyk
i nwestora | ub grupe inwestor ow, ktorzy wuzupetn



pozyczonych pieniedzy. Pooi pwygiwataefgor mgkonwegst
pienigdze do dzwigni finansowe|j l ub rozszerzen
okreslana jako wykup | ewarowany.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest wykup lewarowany?

Wyobraz sobie uzycieditwimgnil udbo i poedmgioe sioedreiag uci e

wykupach | ewarowanych inwestor l ub grupa inwest
pieniedzy, aby przejac spot ke. Obfite finansow
ni ewi el kg i |lzoejée ggioad 6svkdt Idio, pkt 6ra w przeci wnym r ¢
Po przejeciu kontroli nad spo6tka inwestorzy start
aby méc sptaci ¢ pozyczki, +topy procentoveeiwidzobligagji pr z e p-
Ssmieciowych | ub papierdéow wartosciowych o wysokie
przypadku bardzi ej tradycyjnych obligaciji kor poi
restrukturyzacja sppdadyks k dnnuibe sdouzzyecdha zi IcazsecSicigot 6w
dt ugu, jaki i nwestorzy zaciaggnel:| na przejecie s
Teoria stojagca za wykupami | ewar owany mi i i nnymi
nowi wtasciciel e bedauzywkinwarsuavgsokeegolrwarotudzzainevgstowapydha j n i
pieniedzy. Tradycyjni i nwestorzy kapitat owi [ :
publiczne, s g —wponvdveKlsazjogac i kibdareawmni ct wu i radzi e
wiekszoscé¢ddeggzpcych sposobu zarzgdzania spoét ka
tendencje do odgrywania znacznie bardziej prakty
Kupili. Wiekszos¢ inwestorodéw kapitazaedwipkilkalatat ne go
—maj gc nadzieje, ze ich wysitki na rzecz restruk
innego duzeglbulbh nwesabeazni e notujac spot ke, Spr z
inwestorzy moga zlowm@mi & prod wai il uni e einy czgdziej e, za
pierwotni i nwestorzy kapitatu prywatnego.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest wrogie przejecie?

Pomys$|I 0 wojskowym zamachu stanu, usuniediu rza
przejec, firmy mo g g zostac przejete przez i nw
wystarczajacag | iczbe akcji, aby kontrolowaé¢é pro
Wrogiego przejecia zarzad przej nmeoiwea ner z &ji murya czea,:
l ub grupie inwestorow i stosuje szerokag game
uniemozliwié¢ przejmujagcemu inwestorowi przejeci
i nwestor wykorzystujejgwokagnsibkee ghadufi almg prz
zarzagdu, ktorzy sprzeciwili sie przejeciu.
Jednym z powodow sukcesu funduszy private equity
fundusze emerytal ne, fundusze pfundusze + rzazwyezzaj d Il a
ni emogagce posiadacé¢ bezposSrednimhgadjze i kv iwn we 2ty
fundusze inwestujace w nienotowane spot ki [ i nne
private equity zgdagagagpwgseki Opt apyatezaogaocza:c
Il nwestorzy venture capital [ specjalisci od wyk.
swojag prace: pobierajac optate za zarzadzanie w



kazadegoku i kol ejne 20 procent zyskobw. Wiele fir

private equity dodatkowag korzys$¢, opodat kowuj gc
kapitatowy, ktéry jest zwykle opaldrmry kowalmdd .z nWy s
optaty pltacone za zarzagdzanie funduszami privat
kwestionuje zalety dawania im ogromnych kwot p

pierwszych latach XXI wieku zwrot brutto funduszy @it e equi ty osi ggnat znac
zapewni ajagc znacznie wyzsze zwroty niz w przypa
odliczeniu optat od zyskow generowanych przez me
ni z w pr dygymg idvkestycjitwrakcje.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest alfa?

Wyobraz sobie, ze alfa to—ppiearwsszzaa W iktodreg cael,f abbye
pozostatych. Alfa to termin uzywany dofunduszysani a
t wierdza, Zze zapewniajag inwestorom, kt 6rzy powi
menedzer 6w funduszy private equity i hedgi ngowyc
szczegblne umiejetnosci pombhgej awrowgstgnkmwpok o
standardowych indeksow rynkowych, takich jak na
wielu menedzeréw funduszy zapewnia kil ka punkt 0\
bety zapewnianej przez northany r yne k., menedzerowie funduszy n
zwrotyzal kgdére pobierajag kilka punktdédw procentow

Szacunkowy zwrot z prostej inwestycji w indeks akcji S&P 500 w latack21080 5 wy nosi t na p

okoto 12 ,praogpea zeci etnego inwestora funduszu inw
Ciebie, przecietnego inwestor a, j est ogr omna, (
Zzainwestowanych w wyzej wymi eni ony fumndysz tiyrmdie k
dwudziestu pieciu |l at, podczas gdy te same 10 00
w tym samym okresie wzrostoby do zaledwie 48 O0f
funduszu indeksowego. Ni ek tnéergen ipmrweyshti yeajag gk & poirtn
,fundusze funduszy”, czyli grupowani a roznych
prywatnego w jeden superfundusz, co ma zapewni a¢
funduszu fundus 2awy soozkd snti o kwisgZzZemdi.e Zz2 wzgl edu na
zarzgdzanie inwestorzy czesto konczag ptacagc do
wysokosSci do 30 procent, CO znacznie obniza ost ¢
jest t o, Ze sag bezduszne, ze w swoim pos$piechu, i
spot ki zal ezne, poimawizej gv ldd diziszejapyer spektywi
prosperuje i konczy na zat rmednneidaznei rué w of wiyncdhu spzrya cpor
twierdzi, ze ich dzialtania zapewniajag wysokie zw
funduszom powierniczym i emerytal nym, ktdre mus
studentom lub wsparcie emerytadn. W gospodarce XXI wieku firmy p
wiekszag liczbe firm i zatrudniajag znaczng czes$¢
przyktad do 20 procent pracowni kéw w Wi ermki e] B
private equity. Coraz wieksza liczba funduszy ke
obywateli i rzgddéw na catym Swiecie, zaniepokojo

prywatnego w zakresi e z mwokaleychsi krajowych dokaongolowapia ia wn i e 1
kierowania wzrostem gospodarczym.



ZARZADZANIE KORPORACYJNE | CHCIWOSC KORPORACYIJNA — JAK ZARZADZA SIE FIRMAMI W
GOSPODARCE XXI WIEKU?

|l stnieje silna korelacja miedzy dobrbdsttavme nmalk ar
tendencje do wzrostu, gdy bankructwa korporacyj
dochody korporacyjne zwykle przektadajag sie na .
zapewnienia wszystkiego, od edukacji i opieki zdrowotne] ot w g i dl a 0soéb st
ni epetnosprawnych. DIl atego rzady t ak bardzo
korporacyjnego wraz z dobrostanem ekonomicznym i
[ inne katastrofy korpognragcyjizredcnadwpoodaptokvi e XIli aw

USA o uchwaleniu ustawy Sarban&a | ey a, ktéra zmienita sposdb
fir mami i prébowata przywroci ¢ zauf atrimusda) amer )
firmy do publikowaniaobszr nych dodat kowych i nformacji o tym,

—zostaty opi sane przez prezydent a Busha, kt 6r
amerykanskich praktyk biznesowych od czasaw Fran
catym Swaepieyktad fala bankructw bankow i korpo

r—sktonit wiele rzadéw do nalegania na znaczni e
kt ore reguluja sposoOb zarcrpgdz&hiodzit oonttol owdliyi

zwolnieh i strat inwestordéw, co mogtoby jeszcze
z wielu nowych zasad rachunkowos$ci na XXI wiek |
ni ezaleaewdhytchhr 6w do nadzorowania swoich ksiag. W
l ukratywne kontrakty na doradztwo i inne prace d
doprowadzit do wielu naduzy¢ i br@dkm, nkte@rad ekmrezg)
z ustug tych samych firm ksiegowych, ktore prai

Zjednoczonych utworzono nowy organ regulacyjny
Accounting Oversight Beasnd,zelgtadmiy mpiratezzdw ewryi & c
tym zakazu wudzielania pozyczek kadrze kierownicz
oszustwa i inne bezprawne dziat ani a, nie stracag

NARZEDZIE INFORMACYJNE
Czym jest handel informacjampoufnymi?

Wyobraz sobie napad na bank planowany przez o0sob

osoby, kt 6re maja dostep do sprawozdan finansow
Zzostaty jesztzaeauawgwdiap njevkyl zasdzaejjg ksaider yz zma zagdz aj
znaj omych. Dzi atania o0sO6b z wewngtrz sag uwazni

finansowego. W niektorych kr-akupowinie lutasprdegldwango uf ny i
papier 6w war t o Svdeiirdownadilpoufnyah—pedst a ol erowany z uza:

ktos musi by¢ pierwszy, ktory handluje nowymi [
wtasnie osoby z wewngtrz byty tymi osobami ? Ta
znacE ni u: handel pouf ny mi i nformacjami jest obecn

Swi atowej gospodar ki

Sposrdéd trzech podmi ekdowrboni cowaj acpdly Hyrmétor
ki erownictwo tradycyjwdijeenmo,gtloi crzogbci ¢n ar zmeiclzo/z apcog

dyrektor 6w. Al e na poczgtku XXI wi eku sytuacj a
akcjonariusze i coraz bardziej aktywni czt onkowi
do nowych sposb 6w prowadzenia dziatalnosSci . Po | iczny

pensj ami prezesow i i nny mi naduzyci ami wtadzy



udzi at owcow zaczeto odgrywacé bardzi ej akwXX¥wnag ro

wi eku. Na przyktad w Stanach Zjednoczonych wudzi.
takich jak Heinz, Wendy's i Home Depot. Podmioty
gl obal nego kryzysu kr edyetkosweag ok o nrtérwonliee zn anda | spg@ag o
tymi firmami — i sposobem wynagradzania menedzer ow. Je
upowaznionych udzi at owcow | est nal egani e na g
wynagrodzen, kt dre wymadaj at avadadow epdkéert daw pwy a:z
ki erowniczej. Pakiety wynagrodzehspraezgddwi eg od
grupy nadzorujagce firmy, takie jak Komisja Papie

do ujawnieniawszystdic wy nagr odzen wyptacanych kadrze kiero
—gdy firmy zaczety—bykestozeghé parvaebpiabiv dyr ekt
swoich pensji. Korzysci, takie jakskar msestkanite s:
j esli nie miliony dolar éw. Ponadto wielu dyrekt
uni knaé ptacenia podatkdédw od pieniedzy ,pozyczon
forma wynagrodzeni aakadwygi €&z ezoahackejsi gtpod co
akcjonariuszy. Poniewaz opcje na akcje zwykle ni
rachunkowych firmy do czasu ich realizacji, kwot
latac h X X1 wieku $Srednie catkowite wynagrodzenie

Zjednoczonych przekroczyto 10 miliondéw dol ar 6w,

Ponadt o szacowaho, ze przecietny p avk $tanach wy nag
Zjednoczonych wynosit okot o czterysta razy wi e
produkcyjnego

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest opcja na akcje?

Pomys$|I o bilecie do teatru, kt 6ry daj ©Opcaoaz | i wo $ ¢
akcje daje Ci prawo, ale nie obowiagzek, kupi eni
rynkowa akcji wzros$nie, wartos$c¢ opcji rowni ez wz
Co oOoOznaena, akeji sSiyadily& omamii aejl ube ceny zakupu, [
opcji wygasnagc¢, niewykorzystanej. Uzasadnieniem
Zze stanowiag one silng zachete do zwiekszenia war
Kolejnym celem kontroli aktywit 6w | es't wydawani e zt otych spa
dyrektor om. Te ptatnosci, czasami wynoszagce s e
dyrektorom w przypadku, gdy zostang zmuszeni do

akcjonariuszy brzmb|l aczego dyrektor powinien by¢é¢ nagradzar
stabych wyni kéow? Wiele grup akcjonariuszy nal ega

pigut ki trucizny, strategie stosofwanmypraky Ekien
przed niechcianymi gr upami przejmujacymi. Obr one
pozwal ajgc im pozostac¢ u wtadzy, ale czesto szko:
wartosci owe, nijzmubjyacyybny ,p ogzdwoblyo npar zkeupi ¢ fir me. Wr
prywatnego wiele spétek publicznych stato sie ce
KiedysS decyzje o sprzedazy | ub -niwl gpsozdejamanoiwawe sz
instytucjonalni—r 6 wni ez nal egajag na wiekszy wptyw na dec
rowni ez na mozliwos$¢ zatrzymania akcji firmy po
sie optacito. Witryna inobbroeyowazétedzacazpgze

poinfor mkwatani 2eakcjonariuszy przeciwko kaprys
przejecia przyni osdwy ppmnzayt y2wbn ep rroeczeunlttaacthy pr zy pad



lepszych ofert. Gruppiwe st or 6w stajag sie rowniez coraz bardz

ich firmy w ramach operacj.i zwanej wykupem mene
zwykl e dyrektor generalny, lub CEO, d9dmmwzeedajre w,i
czesto wtagczajgc w to dyrektora generalnego inic
powaznego konfliktu interesow

NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym jest biaty rycerz?

Wyobraz sobie Kréla Artura wysgtawakedamgegelwanpa

Swiecie biznesu, biaty rycerz to inwestor, kt o6r
przejeciem. Zarzagd firmy, obawi ajagc sie wutraty
strukturze fir my,r ycczeersztao iznancehsetcoar ab idaot ekguopi eni a w)
zabl okowaé¢ wrogie przejecie i chroni¢ status quo
Aby skutecznie monitorowaé¢ dziatania zarzagdu, W
wsparciu innych akcjdonaychsiywwewtoszGwegoOnsnpsaoc,]
nalezg fundusze emerytalne, fundusze powiernicze
uUbezpieczeni owe. Ci akcjonariusze |l ub interesar:i
wpt yw ,naw tj aki sposdéb prowadzone sa firmy, ktor e

gtosu sag w Stanach Zjednoczonych stosunkowo pr o:¢
zt ozona sieciag powigzan krzyzowymhzwke&seypowwal

site gtosu akciji, ktdére posiadajag. Te mechani zmy
Na przyktad w Niemczech i Francji sieci powi gz a
i nwestorow kontr ol a&awadéc hd lszeak t cozr-eadcchn if geokshpoomdyacrbbk ipr z y
dajgc im kontrole monopolistycznag. l nnym mechan
tajnych uméow akcjonariuszy zobowigzujagcych |jedne
ni ekt édreyhc hj eksrtajtao ni el egal ne, ale nie w wiekszosc
zwt aszcza tych, Kkt 6+del aatweogroz gt anniee UuENUOrvwoyp eaj ksckjagonar i

w krajach takich jak Niemcy, Holandia i Francja.
NARZEDZIE INFORMACYJNE
Czym jest monopol?

Pomy§$| o grzagdpl posia awlajsz wszystkie nieruchomos
zdecydowac, co na nich zbudowat¢. Cat kowita kont
gospodarce nazywa Si e mobnroap onhoezme. W ezdaysnayd zpireo dduecceyn
pobierac¢. Prawdzi wych—kmmswpmdncij ezsdz wyaa adajo zradjod L
ceny stajag sie zbyt wysokie. Na przyktad produce

rope nafaotwg7@. | aale gdy podniesli ceny zbyt wy
zrodta energii. Gdy Microsoft zostat oskarzony o
Bi |l l Gates odpowiedzi at , ze fir mdniaBurpepkattak wi e Kk s

natozyta na Microsoft kare pieniezng w wysokos$ci

Struktury piramidalne sag rowniez powszechnym mec
wi ekszag kontrole nad spot kamij,e Ktt Olreeg glorsad avd awWige k s
i pozwala osobie fizycznej, firmie, a nawet rod:
zakupu kontrolnego udziatu w innej firmie. Nast e
a wkr 6t cewtpa seaiwoitenly j est w stanie roztozy¢é wlasnc



—al e zachowa¢ kontrole dla siebie. Chociaz te s
wystepujag one w tak roznych kr akcajceh,mggagk nNieeCmcwyi €
gt osu na walnych zgromadzeniach akcjonariuszy, ¢
posi adaj g. Krytyka wielu z tych struktur pol ega
mniejszos$ci ak&jghsgkbudobpyyckygntego, zZe zbyt duza
sie z ryzykiem ograniczenia uprawnien zarzgdu d
wartosci dla akcjonariuszy w perspektywifrely dt ugot
w XXI wieku bedg cierpie¢ z powodu zarzgdzania p
Ssprzecznym wptywom i kontrold szerokiego zakr es!
mogag odmawi aé¢ zasiadania wzgayehdatch, abgrwene&jik
i nwestorow. A niektorzy akcHman aprizuyskztea do asketcyzveigsod i
mogag zmuszaé¢ firmy do podejmowania decyzji Spr z
moze wieksawmisdsakKkchedzi e rozsagdnie korzystac ze
sprawe, ze brakuje im dogtebnej wiedzy na temat
ni ezbednej do samodzi el nego mi kr oma nrazdyzsetraofw asnw oaj
wptywy, aby wybraé¢ cztonkéw zarzagdu, kt érzy sg v
st uszinew sposodb, ktéry ostatecznie bedzie w najl
wtasdcicieli firmy. KMuoKbtasensbhsd@asdpodt XXKs ki eus
dotyczace wzrosuwaganpodaecigedgbi kraj ma odpowi e
poziom ograniczen budzetowych i odpowi edni kur s
zapewnionyJ ednak zatamanie sie kilku rozwijajagcych si
latach 19941 9 98 | Zzawirowania na rynku po kryzysie kre
wielu decydent 6w. Rzagdy prawa ip orsotzrszaedgnaen ez ajrazkaod :
czynni ki wzrostu gospodarczego. Wykazano,— ze Kkra
wraz z silng odpowiedzi aldzoasdpceiveani @y gl izenzancaz nii e k avi
gospodarczy niz te,urketkdrcakl anar g donw egrsawa.s zhen z
rzagdami prawa a Wwyzs zy mdpeofzino noewra nsytma nj daakroe-uP KzBy cni a
mozna znalez¢ w wielu porownaniach krajéw: bol [
tychiwieluinnyclpr zypadkach wykazano, Ze wiekszy szacune
do wiekszych inwestycij.i zagranicznych i et ugot er
zapewni ajagc w rezultacie wieksze bogactoni® obywa
rozpoczat opracowywanie projektu Worl dwide Gover
kraju nab&wliag @ice ponad szesdédziesiagt wskazni kow,
sprawi edl i wo $§ c+itwarzy kierzathy wynikisr kag |ui od 1 do 100. Ni e
ak te w Europie Srodkowej i Wschodniej, znaczni
zmusita je do przebudowy procedur prawnych i mo ¢
wziete apged puwy ubieganiu Wi &s oi wez t oanrkzogsd 2weon i ve Wk
krajowe staje sie coraz wazniejszym czynnikiem s
przyktad Stany Zjednoczone zaczety w y2kOa0Ms kri .e j wy

[—

pomocy zagranicznej spetnienia minimalnych stand
projektow otrzymujacych finansowanie z Banku Swi
taki jak zapewnienie dobrigqzywwahiai gwahychktpwoawr
pieniedzy na rozwoj ws i . Oczywi Scie istniejag wy,j
praw cztowieka, na przyktad, jej wzrost gospodar
wXXlwiekuh pomi mo szerzgcego sie kapitalizmu kol esic
ktorzy majag dostep do przywoédcdédw rzagdowych, odr

gospodarka szybko rost a—ow prniieakws@jyayhp d rag apciha nXixXd ,
rzgd centralny, choé¢ wadli wy, nadal moze gwar al



j ednak, ze tylko trwate zaangazowanie w przest
zarzagdzani a mo g a Z agwar eosttgospodaiczy d tpeszanotvanie miaw o wy
ekonomicznych obywateli

FUNDUSZE HEDGE | HANDLOWCY DERYWATYWAMI - NIEBEZPIECZNE KARTY NOWEJ GLOBALNEJ
GOSPODARKI?

GDY NADCHODZI globalna katastrofa gospodarcza, t

pierwszy mi wi nowaj cami |, do kt drych Zwracajag sSie | u
derywat 6w. Na przyktad podczas globalnego kryzy
uni wersyteckie stracity miliardy dekbao&wwa}l ygdwuphtrc
l ub zostaty zmuszone do zamknieci a. Krachy rynko
wrzes$nia, obwinia sie o fundusze hedgingowe i tr
[ i nne papiery warlti osndiwo wdeo | vaa rétwe Peotwloid utnigec z at a
Swiecie. Kiedys$s tyl ko naj wieksi gracze w Swiat o\
mogli mie¢ dostep do wyrafinowanych instrumentow

Jednaktea z osoby o duzym majagtku netto coraz czes$cie
byty w stanie zapewni ¢ niektore fundusze hedging
tym samym ograniczeniom i wy mo g cowanis ¢gornarmaingckd a wc z y |
instrument 6w +—nwensetsytcoyrjznyy chunduszy hedgi ngowych
wyrafinowanych i zorient owany@ah wsa ercyhrfkvi anni p ort @n
i nwestorow znacznie siesipowdweXymiyti nwWawtedr dmin kii
hedgi ngowych w ostatnich | atach, wykorzystujagc o
przypadkach setki miliardow dol arow, do inwestow

NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym jest zabezpieenie?

Pierwotnym celem zabezpieczenia finansowego byt o
cos$, co sztoby w go6re, gdy +nmaeprzgkkgdwi hwebs mow
jest klasycznym zabezpidomenzeemkpezeodosSinnkl wcjcgas
j est t o, ze fundusze hedgingowe, duze fundusze
menedzer 6w dla bardzo wyrafinowanej Kkliemaeli, z
przyktad eootpoweaenri @ nwi eni edzy klientdéow w instrum
zmienne instrumenty pochodne

Przy cat kowitych funduszach zarzgdzanych siegaja
XXl wieku, fundusze hedgipgowkeswcsaybkbosanWwbjwa

wszechswiata fundusdpyyi wwesdsycdgpnpohad 20 bilion
w tym samym okresie. Jednak pieniagdze kontrol owa
wykorzystywan«&ktwrypasadge im ogromng wtadze wptywa
dziata? Zazwyczaj menedzerowie funduszy hedgi ncg
handl owe do analizowania rynku w sposdb, ktéry b
rozbieznos$ci [ okazj e, kt re czesto pozostajag n
dziatajag na podstawie tych informacj. i w wielu |
| ub sprzedawac¢ papiery warwjpodcooweumgomeeystsayij il o$
—dl a swoich inwestorédw. I nwestorzy funduszy hedg
20 procent zyskow funduszu z menedzer ami fundus
skt onni z amt?a cPiotniteawka zdwwazajag, ze wyzsze zyski

koszty. Ostatnie szacunki kwoty pieniedzy zainwe



wahajg sie od 1 biliona do 2 bilioné6wjedahdnar 6w. Z

na rynkach, aby zarabia¢ pieniagdze, kupujagc papi
j esli nie miliardy dolardéw, gdy ceny sa niskie i
si e na wykorzystani e - takidh rjak mgcje tlub vinne pzaagvdnsodamg ¢ h

instrumenty finansowe—a by spr zedawac, gdy ceny sa wysoki e,
pézniej, gdy ceny spadaj g. W ten sposoéb fundusz
rynkach rosingecych, i zmrgpjaddiaj gc anomalie rynkowe i
sprzedaj ac w tak duzych il osciach, Ze zarabi aj
rozbieznos$ciach. Fundusze hedgingowe inwapBujag Ww
na rynek, w ktodéry inwestuja. Poni ewaz wiekszos¢
Zzawsze wW petni zainwestowana, z mni ej ni z 4 proc
menedzerowie funduszy akcy]jwgyzastke kryzyse rynkoavggg porai e | e
sprzedaza | ub siedzeniem i obserwowaniem spadku
wykorzystujag ogromne il os$ci pozyczonych pienied:z

kryzysow rynkowydch,z mygjresywmgmo dzi at aniem podcz
fundusze hedgingowe wykorzystuja swoje pieniagdze
[ instrumentéwdpéaohodaktibw terminowych na towar:
kredytowe—a by wuder zy ¢ i zarobi ¢ na zawirowaniach ryn

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest handel programowy?

Pomy$l o komputerze zorientowanym na rynku, Kktor
catym Swigciaj ewizeeklkhijch rozbieznosci w cenach.
kupowanie duzych il osci artykut dw wyprzedazowych
i nnym, gdzie ceny sa wyzsze. Na rynkach kigl obal n
rozbieznos$ci na rynkathb kpppjacobligac|jostubako
na rynku, na ktorym ceny sg niezgodne z cenami

programowy jest czest o—takiayiarki &my cha Ckraa mley or yroka
r., kryzys azjatycki w 1997 r. lub kryzys kredytowr o zpoczynaj-gcpdereywt #0e8d
po prostu podazajag za wahani ami rynkowymi . Il nni

Menadzer owi ed gfiunngdomsyzcyh hseg krytykowani za t o, Ze

trader ami |, zaostr zajpgalyeni b emzarhaamii eat nrey nsktorweet e gi e
naj bardzi ej dochodowe w burzliwych czasach, gdy
nowwch mozliwos$ci. Fundusze hedgingowe moga miec¢
udzielajagc pozyczek i kredytow firmom w tarapata
strategi. pozyczki na wtasnos$c¢ kmieadktt @rwe ffi u Mmburs
warunki em, ze pozyczki te mozna zamieni ¢ na ak:t
kapitale zaktadowym, ktoéry pozwala mu skorzystacd

kt opotach w pewnym mrumckewnsa e hwe dpgriznygsozweo Sicii. nni d
odgrywaé¢ znacznie wieksza role w gospodarce S§Sw

instrumenty pochodne. Za stosunkowo ni ewi el kg

pochodne pozwalywglkad nawreasd omioan wizekszy zwrot z in
pochodny to papier wartosciowy, kt 6rego wartos$é¢
Chociaz najbardziej tradycyjnymi i nstrument ami [
swapy, gospodar ka XXI wieku zostata zalana cat g
przyktad zabezpieczone zobowigzania dtuzne, czyl

i nwestorzy szukajag wiekszyc hpoziomeekyoyka. Ryablenypolega z e S n i



na tym, Zze—amiwesbwetkzy banki——nike 6r ez jymi eejmgi t wl &a$ c |
zwigzanego z wieloma CDO, a straty moga szybko w
ul egna pogorszeniu.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest zabezpieczone zobowigzanie dtuzne?

PomyS§$|I o I OU z dotagczonym aktem wltasnosSci domu.
pozyczki z aktywem | ub pakietem aktywoédw do ni ch
przeptywu—mi epnizgbdtpnd ptatpospizapphppywvecawygrchw, t a
zbiory rolnika | ub przyszta produkcja fabryki S C
grupowane razem i sprzedawane | ako | easeenokigg nstr ur
gami e aktywow, takich | ak seria rodéznych kredyt

Teoretycznie zmniejsza to ryzyko dIlszeroki zevesst or a
aktywow stanie sie zty, zjgeaskti kzonl anci zerki ep ompreideyjnsczzay n
stanie sie zty.

Il nne, bardzi e]j tradycyjne formy instrumentdéw po
swapy. Podobni e j ak opcj e daja wtascicielowi [
wartosciwwelgresl onym momenci e, kontrakty—a utures
czasami efldowizaazkeukpu czegos$ wartosSciowego w pobézni

uprawiajagcy kukurydze moze sprzedadc¢rpkzygwzfatace
l ub forward, aby-kzomalsez & tkoo retgroadlzéntsd ¢ kupi ¢ po c

futures ro6znig sie od kontraktdéw forward tym, Z
kontraktow futureosntdpéwomdajmpznanymmk handl owa
Swiecie. Swap to wczes$niej ustalona operacja fin
aktywoéw na inny. Bank moze handlowma@drjzegkn aads er iod
—na inrkg 6ra | epiej odpowi ada wymogom banku w
instrument 6w pochodnych pol ega na zmni ejszeniu
zaoferowaniu drugi ej stronie potencjal nkaedNa wysok
przyktad ktos$ sprzedajgcy instrument pochodny op
si e, ze indeks bedzie sie porusmatekw awkresSinomry m
kontrakt termi nowy na imudekd,ezpinezlziewii 2] d ak egw
przypadku sprzedawca przyjmuje ryzykez a o kr es$l ong cene. Zasadniczo
kupna | ub Kkontrakt termi nowy, j est sktonny zapi
wiedziec¢, ihem mamebciw wewnzysztiodci. Na przykta
uzy¢ instrumentow pochodnych na waluty obce, t é
zabezpieczy¢ wartos$scé¢ zyskow pochodzagcych ze spr
domu moze uzy¢ inwestycji w instrumenty pochodne
inflaciji na wartosé¢ posi adanego domu l ub mi es z
instrument 6w pochodnych, t aki ch | ahiaksdytowego, na wy f
kt 6re pozwalajag im ubezpieczy¢ ryzyko kredytowe
osoba |l ub instytucja sprzedajgca instrument poc|

wartegsaiprzyktad wal uteyr-mouaule gmopyni grecenwowt ym Kk
NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest swap ryzyka kredytowego?



Wyobr az sobi e zakup poli sy uUbezpieczeni owe | r
ubezpieczeni owe odkryty na poczagt kjnychY¥ogwalawi e k u

swobodni e emitowatc i nstrumenty pochodne, papi er
el ementu wartosciowego, kt 6re zasadniczo majag t
kredytowego. Zaletag tych sywep &vw ,r yzzey Kka rkmye duypteazvwpd
je emitowaé¢é w niemal ni eograniczonych kwotach, n
przez bardziej tradycyjne podmioty ubezpieczenio
kazda i hna epcozleinsiao wa b e zSpir zedawc a zgadza si e z
odszkodowanie w przypadku niesptacenia okresl on
finansowej . Duzi i nwestorzy, tacy jak fundusze e
bi liony dol ar 6w, zaktadajagc, ze kupuja gwarancj e,
finansowego. Ni estety, gdy rynki zat amat y si e

wyemitowat yw CtbySm naj wi ekszy Gbempseatycizelstadg $w
same ogtosi ¢ upadtosé.

To, co d9dmrsawiuanenze pochodny jest szczegblnie ryzy
wzrosng¢ | ub spasc, gdy wartosé¢ bazowego el emen
kierure k , na przyktad waluty i stopy procentowe ros
moga zobaczy¢, jak ich portfele gwatlttownie rosn
przyktadoéow instytucji | ub os&hbumeknttdyr ep oscthroadcnietl.y Na
Enron zbankrutowat, spekulujagc instrument ami poc
ubezpieczeniowe na catym Swiecie stracity miliar
dt uznych gwat tgdwrbiad nypna dztay apn@ani u rynku nierucho
aktywow bazowych, na ktorych moga opierac sie i
ostatnich latach i obecnie obejmuje takie elementy, jak warunki pogodowe, kursy walut lub ingeks ce

konsumpcyjnych. Mozesz nawet przejs$é¢ do—sa eci [
przyktad w celu zabezpieczenia poprzedniego zakt
kontrakty terminowe, kt 6r e dwkowajl myjym zaahbmadkawant
wynajem statku—ut at wi aj gc transport towar déw i surowcow
rzeczywistosci handel instrument ami pochodny mi n
chinskiego sektkotréar yprwddkzymnegoepni u polega na
wysytani a eksportu na rynki Zzagraniczne [ spr
instrument 6w pochodnych jest przedmiotem obrotu
CME Group—ut wor zona w 2007 r. przez potltagczenie Chica
Trade—or az Korea Exchange, ktoéra stata sie jednag z
Swiecie, jesli chodzi o | iczbe wyrcahn s(akkicg)i . o sBzaancko
lgczna wartosc¢ obrotu instrumentami pochodnymi n
dol aro6w—woczasiee, gdy cat kowita wielkos$é gospoda
ponad 10 bilionowudehodowwpotWhedeydmsjtest rdoédwni e:
gietdach pozagietdowych (O0oTC) , w tym na ©parkie
rozsianych po catym Swiecie. Bardzi ej egzotyczn
terminowe na stpe procent owa, sg zwykle przedmiotem ob
t worzone na zamoOwi eni e, Zz uni kal nymi dat ami i st
formal nych gietdach. Wartosc¢ obrotu ¢t yirodnadonstr um
ustalenia, ale szacuje sie, zZze wynosi setki bilii
pochodny? Poniewaz wartos$c¢ wiekszosci i pmgakrument
mozna powiedzi ec¢, orynekalejiwdanyro dkresieeczasudvlh ed pa d miwe st or

odmawi a obrotu ni mi. Na przyktad menedzer fundu:



instrumenty pochodne ,finansowag broni awimalkoaejg o
kontroli nadobr ot em i nstrument ami pochodnymi [ trader ¢
potencjat nieoczekiwanych strat instrumentdédw poc
jako niezwykle prawdopodobny w powi gansrumegty gospo
pochodne pierwotnie miaty na celu zmniejszenie
stosowane, i nstrumenty pochodne pozwal ajag fir ma
pozytywnych korzys$ci, u t adesj gospgodarczejhFandubze Isuwerenhea g o d z
rowni ez spotkaty sie z krytykag za sposob, w jaki
Szacuje sie, ze rzagdy tak rdédznych panstw, jak No
bilionamid o | ar 6 w. Zasadniczo fundusz suwerenny to poj
podmi ot rzadowy w celu recyklingu nadwyzek rezer
przyktad rzad Norwegii wykor zyst ehnegoneeutivérzesiavoi ¢ h
funduszu emerytalnego z ponad 300 miliardami do
krajowy brutto wiekszosci kraj ow. Al aska Per mane
miliardoéw dol ardéw uzpakboweh,zaebygprapdwnycropgzn
rezydentom. Abu Zabi, Kuwej t, Rosj a i i nne pahst
naftowej i gazu ziemnego do utworzenia funduszy
600 mwl dat éddo 6w. Miaty one stanowi ¢ zabezpieczeni
rezerwe finansowag dla przysztych pokol en.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest fundusz suwerenny?

Wyobraz sobie rzad, kt 6ry ot wi er a |chanym. undukzar bonk
suwerenny to pojazd inwestycyjny utworzony prz
wal utowych | ub nieoczekiwanych zyskoéw. Kiedy Kkr s
l ub na sprzedazy towar 6w,azt akieanmyj aknozepa hoatto
pienigdze dla przysztych pokol en. Zami ast i nwe
jednodni owe, wi el e rzadow utworzyto fundusze S
kapitatowych, kupwijfac maichmy Icab egodziSavi at a.

Wiele krajow merkantylistycznych, takich jak Ch
ogromne rezerwy walutowe—z gr omadzone przez | ata eksdportu w
i nwestowania za granycpon8dmbi Chonydebaohadwi ki ¢
X X1 wi eku. Poczagt kowo wi ekszos¢ tych rezerw b
denominowane w dolarach w Stanach Zjednoczonyegt 6 wni e obl i gacje skarbo

2007 roku chifAngkipobtakowieintuaworzy¢é¢ fundusz su\
pienigdze w baridyzykoejy—$ plasabywdgdng z jego- pier ws

miliardowy wudziatlt w nowojorskiej Bl ackstone Gr ol
dol ar 6 w. Pomi mo krytyki, Ze pienigdze te powinny
Corporation kontynuowata dywersyfikacje swoich
Swiecie. Krytycy wzywal. d o wd @ kppsoleej inwestvwaniavi e d z i
funduszy suwerennygty ©Obadaszesstuwakanneei nwestu
je kupuj g, zyskujag ogromnag kontrole ekonomiczna.
portowych w Stanach Zjednoczonyrlo st at zabl okowany, poni ewaz nab)
wtasnoscig emiratu Dubaju. Proba zakupu przez C

rowni ez zostata zablokowana ze wzgledu na obawy
Niemcyiine kr aje podjety dziatltania majgce na celu og
pahnhst wowe w kazdym sektorze zwigzanym z bezpiec



niektdérzy inwestorzy panst wowi nirei e emagk sdyzmaalt iazéo

zwroty i promowac¢ wydajnos$c. Fundusze suwerenne
grani ca, aby zdoby¢ wiedze technologiczna | ub wj
Il nne mozliwe rozwigzaniasalweymonpe wvymbogkowhyy f mr
audytowane raporty zawierajagce pet-nlebograniczeniemac | e
wt asnosci do 20 procent danej f-itakimyak funOuszeat e c z n
hedgingowe, fundusze privatejeity i instrumenty pochodneni e muszag by¢ bardziej
niz tradycyjne narzedzia inwestycyjne, pod war un
ryzyko zwigzane z | icznymi nowy mi i nstrdaaewmita@a mi
oceni ¢ i kontrol owac.

LUKI DOCHODOWE | ROZWOJ — CO MOZNA ZROBIC, ABY WYELIMINOWAC NADMIAR W XXI WIEKU?

ZYCIE ZA MNIEJ NIZ DOLAR DZIENNIE, powszechnie &
ni ewykonalnym zadani em ddtaowy edai rzf mramowdtfedna&k B

miliard ludzi na Swiecie robi —dmwdktycantk wszyscyzmich kazd
Zyja w krajach rozwijajacych si e. Proj ekt Mi | e
Swiatowychw py 2y0WOdad , mi at zmniejszyé ubdstwo o
07/ 07/ 07, wiekszosc¢ cel bdbw posSrednich nie byta na
os6b zyjacych za mni ej ni z dol ar a udRakigannwiede w k a z
cel 6w, takich jak zmniejszenie |iczby zgondw ma
wody, zmniejszenie S$miertelnos$ci ni emowl gt itp.,
powodu braku zasobdéwkiagpadangazwwpaj acyehddwe i r
dochodowa to coS$S wiecej niz rdéznica wW wynagrodz
jakosci Zzycia miedzy bogatymi i biednymi. Na pr z
ngdyn e uczyta sie czytac¢. A w Nigeridi [ Keni i ni
pozbawiajac wiele szpitaldi pradu podczas operaci]
catym Swiecie nigdy nie wi dizli anioe kwn ettyrlzkao s4z kport oyc,
mi ato dostep do Internetu. Rozwijajagca sie gosp
postaci dobrobytu, ale dotyczy to gtownie rozwi
Ameryce POt noknewpiywzjo.bdAdgeciwo miato na najbi
wysitkow jednost ek, rzgdow i szeroki ej gamy gl ok
mi edzy naj bogat szymi i naj biedniej szymi krajami
Naj bardzi ej powszechnie akceptowanag metoda pomi
Giniego, ktory przypisuje wynik O krajom o dosko
[ wyni k 1 krajowi e— gdzia jedtno gospodsiswon | kg ovwme S posi adze
bogact wo. Dania, z niskag nierownoscig dochododow,
na poczagtku XXI wi eku. Nami bi a, kr aj 0 naj wi eks
Stany Zjednoczone, ntegawswyghozyaoyhki eOm 46| maij a

nierownych rozktaddédw bogactwa wsrdéd kraj ow rozwi
NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym jest wspotczynni k Giniego?

Pomys$l o wysokich wyni kach s k-ekléavp e .gdWs pdddc Dy mraicl
opracowany przez wtoskiego statystyka Corrado Gi
podziale bogactwa w krajach na catym Swiecie. }
dochoddéw) do 1 (najwieksza jndg elrioovntm,$ ¢9t wdrbz o rud ait



mnozagc wartos$ci wspot-erzamhii rkqa pad ;md tgaoj e rtzaeki 10DaOm;
sie wieksze.

Na poczgtku XXI wieku w krajach rozwijajagcych si
dochoda mi bogatych i bi ednych. Na przyktad w Chinac
rocznie w pierwszych | atach stulecia. Mimo zZe ro
ponad sto miliondédw obywatel it,o srentikeij miilzi odnodva rian n
moze sie to wydawac¢ niewiarygodne, wartosc¢ nett
wieksza niz tgczne roczne zarobki w-szasgdeicz«90c h  mi €
procent $Swi at oWwemc zpaospeunh apcgnnad milion dzieci umi e
dostepu do czystej wody. Wi zyta w dowol nym duzyn

na przyktad w Mumbaj u, Ripoo kdhez u] ®&n dier od ylsiplr odex icg
jasnosci a, poniewaz miliony ludzi mieszkajag w pt
Sciekowymi, szerzagcymi sie chor obami [ bez doste
zdrowot na. A na wsi ni e wjAgyed, Indiachw Chinhck gospedarstweaj . N a
domowe na wsiach sag zazwyac zwajwinedjub iperdznyi peg dskzaec hw s
biedniejsze. Poni ewaz produktywnos¢ w rolnictwi
obszarach, doc hwosdiy, nzi elstz&krayicdbwwi ekszos$é¢ opiera
wiekszosci swoich dochodéw, spadty w poroédwnaniu
exodus biednych ze wsi do szybko rozwij &jjdcyeh s
na gospodarke rynkowg w wielu krajach rozwijaj:
wyksztatceni a. Wy kwal i fi kowani pracownicy zar a
gospodarkach nastawionych na handel chnaipwy Xkha i
sgsiedzi. Poprawa edukacji jest zatem priorytete

krajach <czest o —bhir afkwrjcusnzayucreaycée @i kacj e podst awo
wiejskiej — n a przyktadydbhuddwadg now |4+ rziwii e ko2 el abvy chh 6

produktywnos¢ w rolnictwie i mozIl i wosSci zatrudni
ni edobor ami got 6wki czesto nie majag pieniedzy na
rolne j mo g g zapewni € cenna pomoc. Kiedy na pr zyk
afrykanskich rolni kéw, szacowano, ze plony wzr
zaj mowata mniej niz potowe czasu wW poretenoweni u do
ryze dl a Afryki, czyl. NERI CAS, zrewolucjoni zu
Subsaharyjskiej. Ale poniewaz wiekszos¢ rolnikow
kredyt u, nie byli waitanhawpaptabiyénaaioaaionaty

XXI wieku, po kilku latach promoejigt 6 wni e przez dobrze nastawionych
—ryz NERICA byt sadzony tylko na okoto 5 procel

infrastruktur vy , ktéra umozliwitaby wprowadzenie upraw n
proj ekt wydawat sie skazany na niepowodzeni e.

Millennium Villages, ktory pr 6buj estamieanwspareipnsaz y ¢ $ W
poziomie gruntu, aby umozliwié¢ samym wiejskim wi
uciec z ,putapki ubéstwa”. W ramach typowego pro
do rozwoj u, a zagrafnigczmodsdawoaenciynwaaspgwniea w
edukacje i podstawowa infrastruktur e, w tym ul e
lgcznosdci internetowej. Wsie, z ktorych wiele zn
znaj dujgpraicg cw purnkbazhrgt¢lwdaoharakteryzujacych

wysokag zapadalnos$cig na choroby i chronicznym ni

zepotecznosSc¢ znajdzie sie na Sci ezgod ozwad wimo vdaz ar
bez zagranicznych funduszy. Redukcja dtugu, t ake



wi e
pi e

|l u stagnujacym krajom uwolni ¢ sie od—ciezar.

rwotne pozyczone fumnWwusne bykgez cneetwvbadmirwme
korupcje. Wi ele rozwijajacych sie rzagdow, zwtasz
opieke zdrowotng i edukacje razem wziete. Obst uc
odsetelguokraéfw, jest czesto najwiekszym obciagze
wi el rozwijajagcych sie krajoédw. —Aoaubpwankze dpagan
spt a
prze
kraj
W j

u
ty pozyczek do czasu, az g-onsopzoed aprkzazd dowend z i e
znaczy¢ cenne zasoby na rozwdj zamiast przel
6w. Ale redukcja dtugu to tylko jeden krok w
ki sposdéb kraj uzdaslkujy worsdgtp idor dawd@juzd zy n

)}
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m z najskuteczniejszych krokoéow w zachecani i
a jest Zzapewnienie ludziom mozliwosSci spr z
wni kéw w krajachza orziwdliag geegredj esi we dpiruiag ug &«
w gospodarstwie rolnym |l ub w fabryce jest
ze do niezaleznosci ekonomiczneij. DIl atego te
wni ¢ przaclomwaji&kw mr ozwi jaj gcych si e mozl i wos ¢
umenci z bogatych krajow powinni zachecac do
mozna zweryfikowac¢, ze prawa pracowni&kow byt
praca, nawet stosunkowo nisko ptatna wedtug zach
dl pracowni ka na rozpoczecie budowania | epszeg
warunkiem sine qua non zréwnowazemnkgbenoawd] a. dAa
rozwijajagcych sie nie ma nadziei na bardziej sptr
d z i e w-erdegtety, w wielu krajach o niskim prioryteciej est jednag 2z najl epsz
rozwojowych, jakie kraj mz e poczyni ¢. W niektorych krajach
ni ewi arygodne by sie to nie wydawato, miliony dz
pokazuj a, ze dziewczet a, ktére wukonczytyeszkot e
znacznie zwiekszyé dochéd rodziny, a takze maj a
bedag zdrowe i otrzymaja odpowiednie wyksztatlt ce
inwestycje podmiotdéw zagrani wwzmhyehlni @wrsizegzxz hz &a lag
Zapewni aj gc fundusze na fabryki, el ektrowni e i
i nwestorzy zagraniczni wni esl i znaczacy wkt ad

infrastrukturalne, takie jak elektrownie-u mo z | i wi aj gc 1 ndyj skiej gospod
naj wiekszych producentoéow oprogramowani aechmia Swi e
centrow telefonicznych w obszarach, w ktdérych | u
miejscpr acy . Wi ele krajow rozwijajacych sie oczeku
infrastrukture, aby umozl|l i wi ¢ im przeskoczeni e
przechodzac bezposrednio z gospodatrey&hwnaj sk&kiyght
branzach, takich jak technol ogia i medi a. Ponad
stabilne Zrédto finansowani a, kt 6rego nie mozna
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NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym sag zagrabeepnéredwesfPycj e

Pomys$l o kim$s, kto zgtasza roszczenie w czasie ¢
definiowana jako kontrolny wudzi at—gpdoysbiya drmaingy Ipyiz
kontrolny wudzi at , oswljakoyinwdstyciasAadadniczo,vgdyreggramicana firma

kupuje krajowag firme | ub nawet kontrolny wudzi at
i nwestycj e bezposrednig zgodnie z mi edzynar odo\



inwestycjezagrani czne czesto zapewniajag potrzebny kap

i nwestycje ,gorgcego pieniagdza”, kt re moga poj a
Prywatne organizacje i osoby prywat neenirué wnh szt waa
w XXI wieku. Na przyktad siec¢ korporacyjnych i p
Gl obal Il nitiative (CGI), ktdra podjeta skoordync
zmianami klimatu w pierwszych latach XXl evk u . Byta ona najbardzie]j S
Zapotrzebowanie na takag filantropie jest prawdo
Mill ennium Villages, dazy do stworzeni a podej §
pieniedzyni z0edjee owywymegocj owaty umowy z—maoducen
przyktad w celu obnizenia ceny |l ekdédw antyretrow
umowy o] zakupi e hurtowym miedzy rzadami naj wi ¢
producentt mi energooszczednych produkt dw i infrastruk
charytatywne, takie jak Save the Children, Ox f e
zmniejszaniu ubdstwa i podnoszenijszyako&kciaj agbi e
Wiele z tych organizacij.i przeszto od prostego d
stworzenia Srodowi ska, w ktérym gt od i epi demi e
przystowi e: ., Daj czsowpekowi jeylleq, dai eakamNmaiucz

nakarmi sz go na cate zycie”. I nternet moze zapew
Nawet jesli |l okalne populacje nie majag tak powsz
krajacd  r ozwi ni etych, przedsiebiorcy i firmy w wie
mi ni malny dostep do konsumentow i firm oznacza

producent dywandéw w Nepalu moze wpréjektantosnsak aé¢ si e
odl egtym jak Sydney czy Nowy Jork. A oprogramowa

w Dolinie Krzemowej. Zamimisdtch cketkrag,, @a kioavky $ ot
przedsiebiorczych Icuydczhi sw ek rnaaj a£Wwi ercoizewi wWajk@ncu
uczestnictwa wraz z innymi graczami wW rozwijaja
krajach—s zczegdél ni—dowt Aprgoel nternetu jest ogranicz
ktérzgombgp, Sa zmuszeni pilt—-awiietc esjetnkiiz dioclha rcéaw knoiw
pensip— nawe t Zza najwolniejsze przepustowosSci i po
rozwijajgcym sie w pokonaniu przepadryclyfooweg z
2005 r. akcje ,solidarnosci cyfrowej ", kt dra mi e
wsparciu Banku Swi at owego i Afrykanskiego Bank

Zzacheconych do ogr aareiceemnd rai a ob imi readkryan@jrio dio wzyacch i n
w tym do wysitkdédw na rzecz rozszerzenia sieci

zni wel owania | uki cyfrowej poprzez zapewnienie |
ktédrzy kojzypot ajag pimireszy. Ostatecznym cel em b
duzym sektorom gospodar ki, w tym rzgdom, szpita
sposobem na pomoc ludziom w wypdczi @l aniudzelma waclh e
za utamek odsetek, jakie mal. pozyczkobiorcy mu:¢
Nagrody Nobl a Mu hammad Yunus, Zauwazaj agc, zZe
Bangladeszu ptacili.i pozyczkodawomdamzedn¥¥0@hpmatent
zatozyt Grameen Bank, aby wudzielaé¢é matych pozyc
pierwsze pozyczki byty wudzielane zubozatym pleci
bambusa.

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Czym jest mitokredyt?



PomyS§$|I o matych pozyczkach umozliwiajgcych przed
mat ych firm. Mi krokredyt odnosi sie do praktyk

mi kropozyczkami, przedsi glziyorncioem szag bw eglthg rtihe ku ;)
tradycyjnych bankdéw na zatozenie firmy. Poni ewaz
weryfikowal nej historidi kredytowej, wiele o0so6b
najbardziejminimaly ch kwal i fi kacji, aby wuwzyska¢ dostep do
Gdy stato sie jasne, zZe wskaznik sptat mikrokred
pozyczkowych bankdédw komercyjnych, wiele innych

operc j e mi krofinansowania w krajach rozwijajacych
i Village Banking.org to tylko kilka z udanych o
rolni kom i wtasciciel om cnhatsyiceh. fW rihre kws ykkrua j garcuhp ar o

0 nazwie Compartamos rozpoczpetafidtz, az apowsdsdz ¢ mike®
pozyczek przedsiebiorcom o wysokim ryzyku kr ed)

wtasciciele s&kjl e pauvk.c e S k rpeotl e g at na t worzeniu
przedsi ebgitoorwentive—lktodi et zgodzity sie gwarantowac
poczagtku XXI wieku biznes stat sie tak dochodowy
ostatecni e ot wor zyt w 2006 r . pet noprawny bank z p«

dol aro6w pozyczonych ponad 750 000 klientow. Ki ed
kalifornijska Sequoi a, zaczelty sowewaeladi povivieksyk,pi eni a

stato sie jasne, ze mikrofinanse pojawity sie n
uruchomit jednostke mikrofinansowag jako czes$c¢ sV
Zzaakceptowat mi k rny if dochaalowy keizngs aaknov sobemp ndvc z zapewni a
nowych mozl i wosSci [ promowani a wzrostu w kra

mi krofinansowych pol ega na stosowaniu pracocht o
udzi el aj gc ppa zeync zekdazhyi aarydckno znanym agent owi kredy:

ni ewywigzania sie ze zobowiagzahn, stopy procent o
pozyczek bankowych, ale znacznie nizsze od stawe
wW wiekszosSci krajow rozwijajagcych sie. Miedzynar
w wal ce z ubdést wem. N a przyktad Bank Swi at owy
rozwij aj—agctyonwnsiee na dt ugot er mi no wievspranajwerkstuy wal Kk
gospodarczego. Pomocnicza gataz banku, Mi edzynar
wiekszos¢ funduszy na szkoty, szpitale i progranm
krajach Swiata. Wi ril e 9poktyecrzae k p myawaotznyewgioe w wi e
dochodach, takich jak Turcja i Chiny, j est pr ze

Stowarzyszenia Rozwoju.
NARZEDZIE INFORMACYJNE
Jaka jest réznica miedzy Banki eem\VéauioemnMrWmh a Mi e

Wyobr az sobi e MFW | ako ratowni ka medycznego, a
Mi edzynarodowy Fundusz -Wabatowgi edBiabhépBWwWago wy
zupetnie ré6zne funkcj e. M F Jom y uslriej sytudqyi bnansaavdiz i al ny

udziela krotkoterminowych pozyczek i pomaga i m w
przyjmuje dtugoterminowg perspektywe, udzielaj gc
krajom rozwi phjgcBmnkueSwPabpwego obejmujag budow
programoéow wal ki z AIDS. Zardéwno MFW, |jak i Bank
bogatych i pozyczajagc pienigdze na miedzncjpar odow

udzielanych przez gospodarki o najwyzszych ratin



Pod przewodnictwem rzgdu Wenezuel. kil ka krajow
ut worzenia wtasnego bankBanco doSw o jBrazylii iBBancokdel S\t vt u d n i

krajach hiszpanskojezycznych. Pomyst pol egat na
MFW w Ameryce tacinskieij, szczegd6blnie w pomagan
gospodarczych podczas kryzysow fChhaarzowyclkewodrzé
wysit kom, powot uj agc si e na ni epowozdazrebrmineo KBoannske
Swiatowy, jak i MFW majwg rsizend zgizbyew aw i Wa spzr yorbd teonmdiwe
SsposoOb spoteczni e Swiadomy.nyd\ elM&EW,pl amowprrze kit
krytykowanych Z a stawiani e stabil nosci makr oek
przywé6dcy MFW i Banku Swiatowego wskazujag, ze
rozwijajagcych sie pr zyrzaubogink ®onmoy Hawojowavisiez 2awszek i@ m,
prowadzi jednak do zmniejszenia nierdéwnosSci . w
sytuacj e. Na przyktad MFW o-+dkowg technolbgee, globalizkcm gt o0 w
finansowa i Dbsydexzagiamiczrgcize sit owe wi ekszajag nierdédwnos
na przyktad, przynoszag korzysSci przede wszystKki
Gl obalizacja finansowa przynosi korzys$cinetym, k
pozwal ajgce na czerpanie korzysci ze zwiekszone
przypadkach pomoc zagraniczna jest przekierowywa
[ czesto trafia w rece niewiwaldkiomje, wp cCtzeazdrzd je eM)
przyktad, ze tylko 1 procent z 20 miliondéw euro
faktycznie osiaggnat zamierzony cel . Wiele przek
bankowe, dal ekm nodattyy cphpoomékct. 6rAby wal czyé z tym pi
organy ds. rozwoju zaczety odmawi a¢ nowy<€h pozy
nal egaj ac, aby wszel kie nowe fundusze wysytane
gwaran¢ ami , ze pienigdze ostatecznie pomogag biednyn
dochoddéw jest to, Ze wiele zagranicznych i nwest.
gospodar ki, ktére juz maja wysjpokolkshphegisjlli eakac
wysoki ej kl asy. Jednak ogélnie rzecz bi oragc, h
nierownosci, zapewniajagc konsumentom na wszystKk
towar 6w zagr anomo z h wabsabprg @ niskich kwalifikacjach znalezienie pracy w
przemy$le zorientowanym na eksport. Na przykt a
gospodarczy pierwszych | at XXI wieku wprowadzit
tzw. klasyC z $r odkami na zakup komputerow, tetltefonodw
rzeczy, ktére ludzie w wielu bogatych krajach u:
mi edzy nar odami spadta wgpbdbwniwse zyclpodvadijaich kkirKdvjed
takich jak Chiny, Brazylia i I ndi e—nktdnevnotS&] av
wielu krajach rozwijajgcych sie nadal rosnie. Z
W sobi+eodt ewarunki ems z yzset kdidddhreawdoestrwg,. pr zepascé¢ mi e
bi edny mi w wielu krajach powoduj e, Ze poparcie
wykazano, ze handel i globalizacja pomagaja wszy
czcea pac¢ zyski [ podnosi ¢ standard zyci a, jasne |
umi ej etnosci ami czerpiag najwieksze korzysci. N a
piatej czesci popul acji | esjtbiperdnwieg sdzveqg d zpii eastceija
kontynencie o najwieksze]j dysproporciji dochododow
dwie trzecie calego bogact wa. Jasne |jest, ze b
mi eszkanca onloo bbaeldizziaec jzinatlreuzdéc st at e wsparcie. Os
tyl ko kwestiag zwiekszenia dochododw. Na przykt ad

Zjednoczonych ds. Rozwoju (UNDP) mi erzy igbdst wo



Smiertelnos$ci ni emowl gt i oczekiwanej] dtugosci :

pieniedzy na budowe szk©ot [ szpitaldi to dopiero
szpitale byty odpowi edinniyo daheadzdn&ktyazihnoteg luecha -
przyktad w Brazyl ii oczekiwana dtudgwas ¢z zkcytheri
wskazni ka rozwoj v—wxzpoisd oyz ndergaomal NRRZ ni e, gdy wypt
zostaty powizgzaoarami em dzieci do szkoty i wi zy
rozwigzani a probl emu ubdst wa na Swiecie, al e
pomocowych i zai Atjersd 3 owaorsytamaago svd-nmdgigwiwg kna gtys $
si wyasowej gospodar ki W sposodb, ktéry ostateczn

bardziej egalitarnym miejscem.
NARKOTYKI, NIEWOLNICTWO | PODEJRZANE TRADYCJE — NIELEGALNA GOSPODARKA XXI WIEKU

LUB WI ELU FIRM i obywatelii nmae mwnateymgawinecide, alk @
zycie. Od plantatora koki w Peru po wurzednika r
ktérego tapdbdwki sg gtéwnym ZzZro6dtem dochodu, ni e
Swi atowe|j povepg o dzaakipy Npodr 6bek Viagry [ podr OFk
francuskich torebek—na ulicy lub w Internecie-es 3 cze$ci a bil i ardowej gosp:¢
ie wszystkie nielegalne i poét 1l egal neajdzzieastca reija
przedawanym towarem na czarnym rynku $wiat a. Cc
et ki mi |l i aqodd6 w adid lkadrwéowiKabul u po pokoje w akademi
e il os¢ handlu nielegalanwiniag nmmrd&kodu kkjagni g psrEedka
rajow rozwijajagcych sie, nie sposodb zignorowat¢c
Swiata. Na przyktad biedni rolnicy w Afganistani
lubmaku,gdy uz przyzwyczajg sie do upraw, kt 6re gener
niz ten, ktoéry wuvuzyskaliby z uprawy tradycyjnych

XN 0 »

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Jaka jest rdznica miedzym?czarnym rynkiem a szary
Pomys$sl o roznicy miedzy pobytem w wiezieniu a po
rynek dla wyraznie nielegalnych towar 6w i ustug.
handel nielegal nymi czedSzciiaatnain,cikattoar et omatj yal knmoi enjise
na Swiecie. Handel na szarym rynku obejmuje dzi a

gospodarcze majace na celu unikanie podatkow. Ws
w ni elkkrafachrpo pranie | egalnie zarobionych pienied
sie na Swiecie dziatalnosci na szarym rFydKku. Wi
sprzedazy wszystkiego, od pirarckhlegot Vb knia Ld u ic
lub zegarka Rolex na ulicach Nowego Jerkur afi a w rece dobrze zorgani z
ktédérych niektoérzy majag nawet powiagzania z organi

Eliminacja produkcji nielegalnychm& ot yk 6w j est troche jak Sciskani e
dziatalnosci w | edjnaykm rnobeijgsctuo neapaorammdyczni e wt a
produkuj gcyechz ensatrok opoy kpr ostu przesuwa produkcj e
celu eradykacje moga roéwniez miec¢ niezamierzone

zachodnich rzaddéw majgce na celu wyeliminowanie
przez niektdérych jako popychhjbow, mkepseygpwgatmdl
produkcij e heroiny p o inwazj i p o 11 wrzesnia | i
Zjednoczonych w regionie. Czy mozna co$ zrobic¢,

przywdédcy wskazuj g, azlek onhaorlk,o tzyakws, z e obdeodban icez ¢ Sacki g



wyeliminowania ich produkcij.i j est marnotrawst we
ttumi ¢ podaz, nal ezy dotozy¢ wiecej staran, aby
surowsze egzekowani e przepi séw dotyczagcych narkotykow
Rozwigzania po stronie popytu mozna rowniez sto.
produkt ow dostepnych na rynkach $swi at clkutgdeh, od
mozna réwniez ztagodzi é poprzez niezamierzone S|
kosci stoniowej z ktow stoniowych na rynku miedz
stoni w wielu krajach lhdgykanrskigrhzeal fealptostze «
Swiatowych czarnych rynrkagdwrdirajmad,ycdlna eniwgkto&t ¥

zachete dla ktusowni kdéw do zabijania st oni wbr |
ni ekt oér e g rnwep yp osk calncogni d zy poeksperyment owaf¢ z I
stoni owej , umozI|l i wiajgc +eagapnzegkpadygskapnaekasddi

—na sprzedaz w starannie kontrolowanych warunkac

Stabo strzezone grwaneepionbpisdywbozegtzekwoowadza

rynkow | ub podétlegal nej szar ej s t + ¢akioh jalggamnipeo d ar c z
mi edzy Paragwajem a Brazyliag i mi edzy Pakistane
amer y kmeksyk os k+ €f war za wiele mozliwosSci i mportu
podrobione torebki—n a we t czesci zwierzat, takie jak jaja
duzych ilosciach ze wzgledu na ich rzekdkmoref rsmd
mi el one i sprzedawane jako | eki na potencje u me
te stosowane w |l eczeniu HIV/IAI DS i gruzlicy, sa
je tanio zdoby¢ w j edm mykrkdjeum iw d mmzyend ad ak kodu w
brzmi ato, miedzynarodowy handel na czarnym rynku
w Malezji, gdzie Sredni czas oczekiwania na no\
zwracaj@zarirey nraynek, aby kupi ¢ —miweek tnéerrek i p ozc hog«
straconych przestepcow. Proces t en zwy k!l e Wi gz
funkcjonariuszom wieziennym w Kkrajach, kyt 6r e do

wiodaca miedzynarodowa grupa medyczna z siedzi
organow pochodzagcych od straconych przestepcow
praktyke barbarzynska. Al e dopdkal tnear rsami yewwg ej ebset

przywigzane do maszyny do dializy | ub przedwcz
prawdopodobnie bedzie trwat. Ni ekt 6re d=zumt ani a
poméc w finansowani uzpwajzeen,y . k tNaar eprjzwzK t aaide wr &k i |
rebelianci wykorzystal. nielegalnie wydobyte dia
niektdére konflikty, takie jak ten w Sierra Leon
lokalnyqh bogact w, w tym dochodowych Kkopal ni di ament
sprzedazy di amentow z krajow ogarnietych wojnag
di ament 6w od di ament 6w wydobytych |l egalnie utrud

Jeden towa z czarnego rynku mo z e by¢ faktycznie uz
wzbogacony ur an, ktory stat sie przedmiotem szcz
wpadniecia w rece terrorystow niebeztpbreeczheagijpe,l
gt 6wni e Stany Zjednoczone i ich sojuszni k6w z N
Zwi gzku Radzieckiego, aby upewni ¢ si e, Ze Uuran n
na czarnym rynku. Mimoi egemai pkslziowdstcierzlougaewanvi
obawy, Zze ,brudng bombe"—mazpazylktad p&lowmjsdac uku
mat eriaty wybuchowe wokét odpadédw nukhblbes&rnmydh yl u
Swiatowych przywk@amde @w ndo sSwaait owe mor atorium na



mat er i at ami radi oaktywnymi, nadzor owane przez <
Agencje Energii Atomowej

Handel l udz mi i ni ewol nictwo to kolejnewepowazne
Wedt ug Biura Narodow Zjednoczonych ds. Nar kot yk:
nielegalnym handl u | udz mi zarabiano dziesiatki [

wspbébtczesnego niewolnictwa: zardtagiprzpPmasawar zy!
obej mowaé¢é wszystko, od pracy -wtakie jkto graktykpwanetwr ady cy

potudni owym Sudanie, gdzie handl arze niewolni kam
dokt adni e t akdljaakz er onbielwiol tnd klaanm wi e ki t e mu, i z
pandéw, z dal—-a zad aind h droo kzoinrca zyci a. Il nnag praktyk
opuszczenia swoich rodzin pod pret+hikisnyrehaju.ot r zy m;
Jednak gdy docierajag do nowego domu, zdajag sob
ni ewol ni cy, zmuszani do odpracowania kosztdw tr e
trafia do przemystu seksuegboeogaj gagdoniwel piraouj dop
starzy lub gdy zachorujag na nieuleczalng chor obe
czesto za po6ézZno: wiele oséb nie moze wrodéci ¢ do

zmierzyc¢ zd ,sawviiewazeondize n.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Jaka jest rdédznica miedzy przemytem migrantow a h
PomyS$|I 0 roznicy miedzy ptaceniem za przewoz [
przymuszanym. Mi edzynar odo we iablizamytohamtsl migramtamir a c j i

Przemytnicy mi grantéw otrzymuja wynagrodzeni e

przekraczaniu granic. Handl|l a+~zeemt gr popamiezz ms g 1
fat szywe pr—=zde grzekraczamnicegnn iec , czesto wbrew ich woldi

ludzmi to mtode kobiety, ktdoédrenOswg weabei anme ddoe @ros
kel nerek | ub tancerek. Po dotarciu do celu sa zm
spiceniu ,dtugow” wobec handl arzy.

Il nna forma niewolnictwa, ni ewolnictwo za dtugi,

—w tym w krajach bogatych, takich jak Stany Zj e
zatrudnianinasezonizaglc ani do robienia zakupow na kredyt w
obejmujag towary nieistotne, takie jak papierosy
sezonu pracownicy ci czesto konczag z ichizaropkiem wob
Pracownikom tym czesto nie wolno odejs$¢, w niekt
dopodki nie sptacg dtugdéw. W Kuwejcie potawiacze
zaciaggniete przez @oipaz erding ej ootk otl @ nd @akt &€hni e ni
kol ejng forma wyzysku, ktéra jest az nazbyt pows
Organi zacja Pracy z siedzi bapowmasknkwies oni 6 zmialjical
wieku od pieciu do czternastu |l at jest zmuszany
dowolnym roku—gt 6 wni e w fabrykach i rolnictwie. Wi el u
czternastu godzin dziennie w.s Naz eg&lyrkiteadni egbdeyz p
policja przeprowadzita nalot na cegielnie w chin
przetrzymywani wbrew swojej woli i zmuszani do p
dzieci. Co gnomeagnzir,0obdky kpowstrzymadé¢ praktyke ni ey

gospodarce? Organizowanie konsumenckich boj kot 6w
site roboczg moze byc¢ bardzo skutecznerzélmyplteyk



dywanowym i przy produkcij i pitek noznych zost
konsument 6w w innych czes$ciach $Swiata. Teraz wie
potwierdzajace, ze nie zospraage wykaoynmamseowa.zeko dk
bogatych krajach muszag nalegaé¢ na —ewdaneg;mnae cert
przyktad przez Mi edzynarodowe S t—okwadrzyy sgenai antS

spoteczne i fizycznacyYyobrpsodunkogddbpwyevawamae na
od bananow po rodze i teni sowki . Podobnie | ak
wykorzystywanie pracy dzieci nie jest tatwe do r
sg czesto powmeseomedzi nie w sawzwneluuipezbypadkaaoh
sie to z zadnymi real nymi szkodami dla ich zdrow
tak bardzo od praktyki dzi eci p cajdah jtakichjjalg iKagadey pr ac
Stany Zjednoczone c¢czy Europa Zachodni a. Wi ele n
stara sie zatem rozro6zniac¢ prace dzieci [ prace
ich edukacjag, Imogdzipomziwomhi Zamwiokei ¢ ni ewi el ki doc
pewnos$¢ siebie. Ostatecznie wszyscy pracownicy p
zdrowi u ani samopoczuci u. Al e jesli dziecko 1lu
waunkach nieodrdéznialnych od niewolnictwa, to kor
Swiecie muszag poméc powstrzymac¢ te wuciazliwe pra

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

W jaki sposdéb certyfikacja produkt 6w rneo zkeu ppuoj neénty |,
mogty zostac¢ wyprodukowane przy wuzyciu niewolnic

PomyS§$|I o miedzynarodowym znaku aprobaty wuczci we
FLOCERT, jest tylko jednym z wieluicdektonfsiukn@nd o w,
to, co kupuja, zostato wyprodukowane zgodnie z m
bez naruszania praw pracowniczych. Poczat kowo
organizacje takie jak Oxfam lub Traidcraft, certyfifkatFai rt r ade mozna teraz zna
banandédw po wino. Dwéch pionierow certyfikaciji pr
aby stworzy¢ Miedzynarodowy Znak Certyfikacji F
kupujemy,ze t aty przesledzone do 2Z2r 6dt a i zostaty wyj

wykorzystuje pracowni béwzyamueagtakzeczgpéwnrziyakOwe
produkty.

Korupcja i przekupstwo staty esliwe gdaosvmo ckar kgat cohwnry
Swiecie. W obszarach, w ktoéorych Srednia pensja
okazja do zarobienia tysiecy, a—mawet mdilai adiy&cw, j
maj g egzekwowac¢ apraawo st Wbhwi elpd akrani policjanci i
apowki jako ,dodatek” do swoich normalnych doc
nor malne wynagrodzeni e. Na przyktad w Gwinei Bi
} ap&vwkizabezpieczenie pasow startowych dla handl a
W Liberii byty prezydent Charles Taylor zostat
nielegalnie zdobytych akt ywaumphmniejpw e cyarj krrdwanveyjc hc a
PKB Liberii. Wi elu policjantodéw i urzedni k6w pan
wskazuj e, ze ich pensje sg niezwykle niskie, por
} ap 6 wk-daknjak kelner lub kelnerkvv Nowym Jor ku zaakceptuje niz
wi edzagc, ze duza cze$é¢ dziennego dochodu bedzi e
bakszysz w Kairze, dash w Nairebiwi el e transakcj.i bi znesowych f

niemozliwychotderaj yadbodgbkowe]j ptatnosci. DIla wie



czesto wydaje sie niemozliwe konkurowanie za (gr ¢
jednak prawa, Kktodr e —mzayweta vk okirugpjcg ceh ,n ipowaaedarl ynagh
jako standardowa praktyka biznesowa. Na przykt e
mi edzynarodowego przekupst wa poprzez ust awe o]
praktyce prawa te pomogty zmodyfmikeodwayén amtoaloevg an

cudzoziemcy, ktdérzy wiedzag, zZe niektoérym biznesm
ojczystych, nauczyl.i s i profig takieijag& Transparenpyrintematiénal z Or g a n
siedzibg w Berlcijmi,e ,zawelwndajzmackomieksza przejrzys
bi znesowych. Na przyktad Transparency I nternati i
Wspo6t pracy Gospodarczej [ Rozwoju (OECD), aby =z
kohnwencje miedzy panst wami cztonkowski mi OECD, kt
zagranicznych urzedni kéw publicznych podczas pro
w Swiatowe|j gospodarce otworkgygalpunpgekedPiaaldany @
chronionej muzyki online po szpiegostwo, mozl i w
przyktad, wykorzystujag Internet do wuzyskania nui
spotecznego, kt 66ei swawt e zecegwj shni—zwhamercyakaet
mozna je powigzac¢ z innymi cennymi dany mi 0O zyci
wykorzystane do ustanowienia nowej tozsazmwsci, O
0Oszust w. Nawet nieuczci wi handl owcy uzywal. k omp
na miliardy dol arow na swoich pracodawcach.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Kim sag nieuczci wi i nwestorzy?

Pomy§$| o] piratach mor z finapkaolwyp h. bBE e uwizecd zwi
pracodawcdédw, zajmujac nieautoryzowane pozycje, a
pozycje tracag pienigdze, czasami moga nastapi ¢ s
Najbardziej znane skandale zwigzane 2z nieuczci wy
1995:Ni euczci wy handel w Barings Bank niszczy duza
handl owy w Anglii, zwany ,bankiem kr o6l owej ", st
sprzedazy za symbolicznego jednego funta brytyjs

2002:02:Em on zostaje zmuszony do bankructwa przez tr

rynkach energii. Ksi egowi firmy pomogl i ukryc¢ s
spot ki zwane podmi ot ami specj al ne gpadkp mazngkun ac z en
sktonity wierzycield do zgdania sptaty pozyczek
l nwestorzy w akcje spoéotek stracili praktycznie w

2008: Nieuczciwy handel w Soci été Génakulaanych, duzy
strat, gdy nieautoryzowany handel powoduj e str af
miliardéw dolardow w tamtym czasi e. Dokt adna znaj
przez nieuczciwego trader angpozwalnistak cipe, u kKt yYyd en |
cat kowita kapitalizacja rynkowa banku. Nie tyl k
rowni ez zostat zmuszony do rezygnacij.

Oprécz szpiegostwa osobistego, szpilkghterhesi®. pr zen
Na przyktad podstuch elektroniczny, ktory obej mu
Sl edzeni-maiplociztygkteywnos$ci w sieci firm, moze dos



konkurencyjnej firmy—i jej strategite nesowej . W 2003 r. Sity Powietr

odkryciu, ze Boeing wykorzystal szpiegostwo prze
podczas intensywnych negocjacij.i kontraktowych. .
zostaaktlowahny przez chiAz&iruwofekRoswaBOWTzo. zapr ze
przyznaty sie do prowadzenia innych dziatan cybe
na catym Swiecie. Wedtlug Mc Afemtchnofogiimorgatyczychmuj gc e
uwaza si e, ze ponad sto krajow wykorzystuje |In

oprogramowanie to kolejna forma szpiegostwa prze
kl asyczne o0oszustwaifngdantoavanwe. dPRPdprzzez ozxz gani zow

firmy na Swiatowym rynku, atakujacy mogag rozpr z:¢
kil ku godzin, korzystajac z internetowych <czaté
pi eniabdyzypowstrzymaé Kkampanie | ub zapobiec przys
takie jak phishing, rowni ez wykorzystujag wirtual
nastol atek zostat aresztowany pnnyzheggmczpvwodrze anfne w Ho
Habbo Hotel. Mi mo ze skradziona przez niego wt a:
kil kaset euro. Kradngc wtasnosé¢ od innych graczy

Swiata rzeczywistego.
NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym jest phishing?

PomyS§$|I o wyltawianiu wszelkich informacji, ktore
phishing polega nameaybsyt Bahbuewiwgdamgssi emgpochodz
przyktad zmpaakst lagibj oderj karty kredytowe. Pomy
danych osobowych w celu rozwiagzania problemu dot

firmie internetowej, t aki anpilcjasaki zaviem pawetphebr tPgacyzPea |
lgczgce komputer ofiary ze stronag, kt éra rzekomo
gangu oseumnesow z siedzibag w innym kraju. Po zebr
dokonywania zakupoéw |l uksowowadiami apoidn nnyaczhwi is ikt @
phi shing ma swoje korzenie w stowie fishing, prz
Ni ekt 6re oszustwa internetowe wykorzystuja chciw

Jedno z powszechny@ghs zust w zaczy-Rrlaubsiiennw c\ii gkerrajiach afryk
prawo | est postrzmgiahei phaomdijamadawtre IEnui bk ai, n nzye
rzgdowy odkrytlt ogromny maj gtmpdk tcymkag igegokrewsas d¢ir an

zgineli w katastrofie | otmad¢zeaj dlowh aidunej sk &t agte
procent pieniedzy, j esli zgodzi sie podaé¢ swoj
wymianach emaili zagraniczny partneceo st aj e poproszony o dostarczeni
,hasmarowac¢ kot a” l okal nych wurzedni kodw. Nastepn
,optaty” a gra trwa, dopodki ofiara nie odkryje
Jednak nie wszystko w cyb@ r zest r zeni j est negatywne. I nt erne
korupciapewni aj agc wi eksza przejrzystosé¢ Swiat ow
bi znesowe odbywaja sie online i sg widoczne dlIl
podg rzanych intereséw. Transparency I nternational
[ terytori ow w sieci, kl asyfikujgc je od-najbard
na szczycie |listy w 2007 r .iejskorenpoavane Pania, Figlandlad ma | i a
Nowa Zel andi a. Ni ekt dre osoby zatozyty indywidua

przyktad strona w Indiach zostata stworzona pr ze



obawi at siiee .o Jsawko jwey jzayscni t a zona, czynigc go st e

skorumpowany mi urzedni kami, ktorzy chciel.i go uc
w sieci, a mni ej za posrednictwem anaomriznowyonwu o
pieniedzy stato sie znacznie tatwiejsze. Przel e
el ektroniczne, mogag stanowi ¢ wazne narzedzia dc
pieniedzy z jednej czesci Swiata do drugi ej

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Czym jest pranie pieniedzy? Celem prania-—-—-pienied
ze sprzedazy nielegalnych narkkotpykdéew,azprnz eek U st w
dziatalnos¢ biznegewha;, Kitedag pgba to pajne kont
miejscu o niewielkim nadzorze finansowym. Ost at
zarobione |l egalnie, dzieki czemu mozna je wyda¢

Pranie piecniawdzy poama@reyszy nielegal nemu zachowe

X X1 wi eku. Przestepcy zazwyczaj muszag oczysci ¢
aby méc wykorzystaé¢ je w gospodarce jaklb cat osSc
l uksusowych samochododw, za ktdére handl arz narko
podejrzen, nielegalne pienigdze musza w |jaki s
wzbudzania podejrzen co do sposobsuwchiemat car @hiael
pieniedzy |jest dokonywanie setek matych wptat [
depozytu, co mogtoby =zwréci ¢ uwage organow Sci

transakcje powyzej 10 000 nugD oz |jawylklse wygmaseszsan
|l egal ni e zar ob+noan ypnriz ypkiteandi epdrzznyi uzyci u rachunku |

firmy generujgcej duzo gotdéwki. Chodzi o to, aby
jak w Szwajcarilubnny m | egal nym centrum finansowym, a nas
j e wyketnay ptrraiy kt ad na zakup tadnego domu | ub san

Po wptaceniu nielegalnie zarobionych pieniedzy
przedlwa&kszosé¢ przelewdw miedzynarodowych to po ¢
zZz jednego banku do drugiego. Na przyktad bank w
Hongkongu za posSrednictwem bankuekoegopbadé&ncy| a
konto innego. Ogromna skala tych-ploemgal royidh omr zdeol
dziennie w —uitekutdonriea drkiut eczna kontrole prania |
prostu znikaja w mormemuy n egpad snoylcenm,prw ejl ahkvibwpr 1 e s
nielegalne pienigdze do systemu bankowego, | est
zadaj e ni ewi el e pytan 0 pochodzeni e pieniedzy
renomowanychnsesewycbw Beiwajcaria byta kiedys$ poj

transakcji pienieznych ze wzgledu na surowa pol
bankowych w | atach 90. szwaj carskie banki nal eg
wmagac¢ od wszystkich klientow podpi sani a—for mul
prawdziwg osobe stojagca za trustem lub firmag 2z
niektdérych niegodzi wych kIl i en tiijakwcentranh bankawegoel& s zy t a
os6bb z |l egalnie zarobi onymi pieniedzmi

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Jak dziata szwajcarskie konto bankowe?



Wyobraz sobie sejf, do ktdérego kombinacje znaj a
kraj ow, w mkita dankowd jest paajvrde zapisara szwajcarskie przepisy o tajemnicy
bankowej zostaty wprowadzone w | atach 30. i obo\
rzekomo w celuwu ochrony zydowski ch posiadaczy
komu k ol wi ek przez 0 S 0 b—ez wptraasczucjzaac gr zwg db aan kzuagr ani c

podatkowym—j e st przestepst wem. Jedynym sposobem, w
zmuszone do ujawnienia nazwiska kIl i epptwoa—aleywest ud
Szwajcari.i mu s i to by¢ uznane za przestepstwo.

zgtaszania dochodoéow w swoich krajach ojczystych,
w Szwajcari—] est pr zest eps temaiepodiegakarzekarnm, Zwykle w prywatnym
szwajcarskim banku sag tylko dwie osoby, kt 6r e
ki erowni k konta i |-etdwszystkoe wspol ni kéw banku

Inne centra bankowe, takie jak te na Karaibach lub inneea podat kowe offshor e

krytykowane za to, ze sag pobtazliwe dla 0sob6b pic
wskazuj a, ze gdy bank offsho+eawpsyhbatl ptoewi &d neg:c
Nowym Jorku—c z e st 0oz jzastp§ano, aby sSledzi ¢ zZrodto pie
tradycyjnie uzywajag kilku réznych przelewdw bank
faktycznie ich uzywajag, a do tego czasNiakkoéraie
kraje w Uni.i Europej ski e]j zagrozity zakazem ws z\
Zzachecaj a do prani a pieniedzy l ub przymykaj a r
mi edzynarodowych pozyczek [ p o nbankowych.o Kilka uc z ci
mi edzynarodewap&hclgr gpk Forum Stabilnos$ci Finans
Przeciwdziatania Ppadjiet ®iwnsieddkey WFAdIF) zbadani
Swiecie i posunet o snielt onakwea| ed,0 kiteégroe, szage pwoysntirez e
niekooperatywne w radzeniu sobie z tym problemem. Po atakach terrorystycznych w 2001 r. do listy

dzi at an, ktére nalezy monitorowac, dodano finans

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest rgpodatkowy?

Pomys$|I o kraju, w ktorym nie ma urzedni ka skar b
stawki podat kowe osobom fizycznym | ub fir mom, m
obni zenie Iub wyeli mi nowamidedwp adgt powl ad &k oavwys k & va k
na Karaibach | ub Pacyfiku, jest w stanie przyci a
kraje, takie jak Monako, sag uwazane za r aj podat
jak na wiell wyspach offshore-.s g po prostu znacznie nizsze niz w
duzym maj gt ku netto, takich jak gwiazdy tenisa
podat kowych, takich jak Szwajcaria i ordhoama k o, c

podat kowy mi w celu zaptaty podatku ryczattowego,

Kil ka rajow podatkowych offshore, takich jak K
oczyszczenia swoich systemawstbwmkoeviyiclh, s wooh @gwa rs &
0 niskim opodatkowaniu dla firm z catego $Swiata
finansowych offshore nie ma podatku dochodowego

[ fundusze hedgisnwgioawea zgroakhegag si e t am, aby u
przynaj mni ej od czes$ci dochododw, ktédre mozna uz
organow podat kowych w ich krajach ojczystych. 11

kt éproezostajg niewykryte, jest ogromna. Szacunki



wahajg sie od 10 do 20 procent cat kowi t ej aktyv
Wy nosi od pot biliona dewilgGejbardiippmmaadol ar @wsp
wi ekszos$ci kraj ow

JAKI JEST NAJLEPSZY SYSTEM EKONOMICZNY W XXI WIEKU?

W KONWERGENCYJNEJ gospodarce XXI|I wieku coraz wa

pozwol. nam poradzi ¢ sobie zmiprobpremailt pfciyszCEx
kapitalizm jest naprawde najlepszym systemem eko
gospodarczy w nadchodzagcych l atach? W XX wieku
ekonomiczny stosowangkwmbpyhdymagdwépaike Radjzaskr aw
w kazdym duzym miesScie Swiata kapitalistycznego
Zapewni wi ecej ws zy s t—kp cezgwa | saw ogicm i onb yovsatt eetl eoare ni e
bogate i produktywnez y c i e . Ale co z komunistycznym ,cudem
wolnego rynku socjalnego wystepujgcym w Skandyna
oligarchicznym kapitalizmem wystepujacym we wspbo

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Jka jest roznica miedzy kapitalizmem a komuni zme
Pomy§$|I o rodzicach, ktérzy pozwalaja swoim dziec
w rodzinie, i o tych, ktérzy tego nie robi g. |
jednostkom decyd wa ¢ , ile produkowac [ za jaka <cene. Vv
podej muje wtadza centralna. Zami ast pozwoli ¢ ry
system komuni styczny oddaje podej mowanie decyzji
poteznego przywdédcy, w nadzi ei na stworzeni e
spoteczenst wa. Ut opijny ruch mar ksi st owskiego

alternatywa dla naduzy¢ kapitali st yciehgienjczne e wo |l u
war unki pracy i naduzycia wobec pracowni kéw byt y
Kiedy styszymy stowo kapitalizm, wielu mysli tyl
rzgdy prawa, niezalezne medi a, wo€gospodarkiinnaykh i de m
wschodzagcych gwi azd Aziji, takich j ak I ndi e, K
doktadniejszego zbadania odmian kapitalizmu. Ni o

majag tendencje do miesizamilaa giot alaij zZnmu .e j Na wprchy lotd
Zjednoczonych jest mieszktnkragy klaypli t@d wsaaic uyz yw hp

XX wieku, kiedy duze firmy, takie jak General
gospodarczym— i kapt al i z mu przedsiebiorczego, z przewag
prowadzagcych gospodarke do przodu. Ponbhagopremgikéad
Mi crosoftu i Google istniugibacy ah es-nek wovinenthe c $t &
Zjednoczonym i podobnym gospodarkom stworzyc¢ be

generowanie znacznych wzrostoéow produktywnosSci,
gospodarczego. W przeciwienstwie 90 bdgoo€hiynyguk
potagczeniu kapitalizmu przedsiebioregdgbezgkawhnte
decyzje gospodarcze padejsmpujaswi t 3d zee nsttraadlynysi e
gospodarek na $wiecumieWRdjsgay zwdr—xsip egowspfaad &gz yo

na eksporcieopurzewc Wt aczeni e kapitalizmu oli ga
nal ezy do mat ej grupy przedsiebiorcow, z kapita
t ego, katté rya icsamoé w. Kazdy system ma swoje zalet

rzeczywi s§cie uporzagdkowat chaotyczng gospodar ke



innych krajachBRIGCh i nac h, Il ndi ach i Brazylmyi t wArapahioa o
powi gzanych ze sobg relacji, osiggneta ogromny v
pierwszych | atach XXI wieku tempo wzrostu Japoni
duzych krajow w gW sprozdyapraccek u58 w@ haitmo w,ejar moni a spot
sta¢ sie supermocarstwem gospodarczym, w duzej m

catkowicie nie do przyjecia w wiekszos$ci demokr
Swiat — przynajmniej w obszarach handlu i rozwejgmo ze by ¢ gt 6wnym powodem
gospodarczego. Chwi inayt opwez y sQraga ntiyz adkcq i Handl u w
cztonkostwa Rosj i byty wcigz wzagzia@ei tgr moido vwa rr
igrzysk olimpijskich po umozliwienie setkom tys
chihAskie]j gospodarce na wyktadniczy wzrost. Tyn
pozostaty st osuolk®wisa j@ponpd tyrwed w i kontroli zagr a
przynies¢ zbyt duza otwartosc¢. Na przyktad moski
przez rosyjskich profesor 6w, podczas gdy niekté
zawsze zardni aj g profesoréw z zagranicy. Niestety,
szybkiemu wzrostowi bogact wa i dobrobytu Chi n,
chinskiego model u. W dagzeniu do modermobzaatly i
zdewast owane, w wielu obszarach =zabrakto wody,
wi ekszego wpltywu na ten proces. Wedtug Banku $\
zanieczyszczonych miast Swi amtaa zzmodjidyj] eabyi ez awp e
gospodarczy, jednoczesnie chronigc $Srodowisko i
przyjaznej dl a Srodowi ska Szwecj i i skandynaw
przedsiebiorczegoeduama KkKapbetpleemenzspotecznyctl
systemie komunistycznym | ub socjalistycznym. D 2
bezpt at nej edukacji dla wszystkich segmentdéw spo
bezrobotnych Szwecja zapewnia jeden z najbardziej h o
Swiecie. Praktycznie wszyscy obywatele Szwecj.i

niektdérych krajach, t aki -elhprocemtipopSldcjamusiaoZ jseé ckn ez o me
obej sc¢.

Aby zaptaci ¢ za catag te hojnos$sé¢é rzagdu, szwedzkie
dla najl epiej zarabiajacych, muszag by¢é wysokie.
ludzi do pracy i produkcji.tlsni ej e rownizebyt othawam,e zZaesit ki socC|j
bezrobotnych ostatecznie zachecaja ludzi do pozc
konieczne. Ni emni ej jednak Szwecja utrzecimuj e | e
Ostatecznie spotecznie Swiadome model e—ae koarkaznei c z
tych, ktdre mozna znaleZé¢ wmoggdéstanbwiAegjreal Amae

dla ,czystego” modelu kaeid addzitg cizmegioej kt 6ry m

We Francji mod el ekonomiczny rowni ez ul ega znm
przedsiebiorstw panstwowych wynmperad agdpiosmmside ca zot
wi ekszg niz kwota kontr ol owé&iej BrytgnizFerza ng ras tdwos tw z

potrzebe wyprdédbowania czegos$ nowego. Na przykt a
wezwat do powrotu do przedsiebiorczosci i ogr a
panst wa nad machi ngztpdxppend er crzgrgz e dBri 2ébkd or st w  paé
ograniczong odpowiedzialnos$cia i spot ki gi et dowe
zmienito w wzglednej sile rzagdu we francuski ej

francuski nadal &kr zy st at z kontrol owanego przez panst wi
Participations de |’ Etat (APE) , aby nadzorowac¢



Telecom, Air France i producent Airbugmatlt Pznaagda
w Paryzu, zamiast trafia¢ w rece nowo upodmi ot o
restrukturyzacji francuskiego sys+tae mua kpzoed aztt kaogwedg
rygorystycznych przepi dw wpragdwa wpred awy ,f rlatn&rues ki mi
nowych praccwpwoit k@awy si e ze stanowczym sprzeci
pracowni kéw pragnagcych chroni ¢ swoje miejsca pra

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest prwatyzacja?

Pomys$l o sprzedazy przedsiebiorstwa przez rzad w
sprzedaz oB panstwowych przedsiebiorstw, takich
dt ugi em i stratami dtetwapubldzanygbhpczesdsoebwr a
aby poprawi ¢ wydajnos$é¢ i uzyskaé wiecej got 6wki

jest nacjonalizacja.

Alternatywne | ub peryferyjne systemy ekkioando miv c zn
l zraelu, woko6t kibucu zbudowano wspdoél notowy syst
na mieszance pracy zbiorowej, mi t osci do zi emi

dekadach XX wieku wiele kibacodowhzeysalkom pawcdlenimet
przez komitety doprowadzit do spadku zyskodow, WZr
bardzi ej dochodowych karier wW miescie. Wi elu by
bezpieczenstwa hawoédfezayabéeanaamwyzszych pensji
poza Kkibucem. Jednak na poczagtku XXI wieku nastz¢
idei wolnego rynku i wspoélnotowej ekonomii. Mtod
zkupu domoéw i zatrzymania wiekszej czesci dochoo
ki buce zaczety sprzedawac¢ dzi at ki Zi emi osobom 1

ni ekt érych usatkughkijlakcuwpi ekdostadpddoeéimo) ogizknph
produkowanej na farmach.

Po drugi ej stronie Atlantyku niektore kraje pro

ktédérym rzgd centralny kontrolowatby wszystkie g
przywbdHugo Cha vez wezwat d—owzqorowanej md weaghiXIXb ol i we
wiecznego rewolucjonisty ekonomicznego i pol ity
srewolucji” w Wenezuel i-leninowskinomodetu@ekomomicznyfubk—s i st ows
dyktaturze proletariatu, kt ora teoretycznie utor
bdl i nierodwnosci kapitalizmu zostatyby zastagpio
zorgani zowane na zasadzolenqg®ddi kakazdemwewe dilgu g ejc
vezowi w jego wysitkach na rzecz ,redystrybucji?”
gt 6wnego produktu eksportowego Wenezuel i. Czasaeé
lekarzy, aby mu pomagaliNa szczed$ci e na Kubi e ni e brakowa
medycznego. W przeciwienstwie do sytuacji w wiel
model em kapitalistycznym, kubanski system bezpt:
wszystkich pozwol it npu opcoecnhtwoaw yin€ wssikea Zpnriakw i eem 1a0l Of a
l ekarzy i naukowcéw. W wielu przypadkach wszyst
roznych model i ekonomicznych, &cwwhamidiegmzpnkgpad
t akag, ktéra stworzy najlepsze warunki do popraw
roznice kulturowe sprawiaja, zZze nie wszystkie kr

systemu | ub mi esazeaerckinisy 3 toe+haduady.z irdsjtdge dyakgj] g zans e



OUTSOURCING | IMIGRACJA — JAK DEMOGRAFIA ZMIENILA SWIATOWA GOSPODARKE?

OBECNI E WSKAZNI KI URODZEN, tylko kilka rozwiniet
cigagu XXI wiekuEurNap e@jrszkikdjadz avdedmikr aj cztonkows
ktory zapewnialtby wzrost popul aciji W Cciaggu nast
drastycznie spada. Na przyktad w Rosji Sredni a
sescédziesieciu lat, a wskazniki urodzen osiaggnet’
dziewiecé¢dziesieciomilionowa sita robegiz@wnRoes |1
powodu choro6b serca, pal emizay ctiyat canl ikuw hio | rui, e Kka notr rec
ponad milion zgonéw rocznie, gtownie wsrod mezcz
prawdopodobienstwo, zZe osiemnastol etni Rosjanin
procent. WedQdrugga ndwiaactjoiweZjdr owi a wskazni k umieralr
—gt 6wni e z powodu choro6b przewl ekt y-ewynosipoaakii ch | a
1 procent rocznie, co jest wskaznikiemwimdaowreie
gospodarce, w tym w stosunkowo biednych krajach, takich jak Tanzania, Nigeria i Pakistan. W Japonii
wskazni k dzietnos$ci poni zej 1,3 rowniez stworzy
Oczekuje sie, ze w ciaggponastemnyehsdgkadepwptubkam
zadnym rozwinietym kraju w czasie pokoju. Odset e
[ starszych, wzrdést z mni ej niz 5 procent po zal
poczagdvwiehu—X szacunkowo 40 procent do roku 2050. W
Wegrzech i w wielu innych krajach Europy Potudni
hojnych $Swiadczen socjalnych maj lgaw Eumopiemmae mael u pi
wspotczynni ka dzietnosci wyzszego niz 2,0. Sposr
znaczagco r osh@atc@wmpiopud aggwodu i migraciji. W rzecz
W rozwinietym $witeamiiee mibes allgdZi estw@wnowi sk potrze
zdr owe|j gospodar ki . Szacuje sie, ze Stany Zjedniq
i migrantow roczni e, aby utrzymaé¢ staty stosunek
bogatyr kr aj ach $Swiata miliony dobrze ptatnych st
najblizszgchedekmidgracji nie bedzie nikogo, kto
wzrost gospodarczy w krajach prerzyykmbpdcwclammoyéas
Srodkowym Zachodzie imigranci ozywil. wiele stag
40 procent wzrostu liczby wtascicieli doméw w St
byt o spowodowane nzyankiu pparnzie zd oiknoingyrweant 6 w. Wbr ew po
i mi granci Zzazwyczaj nie stanowig duzego obciagzen
przypadkach niewykwalifikowani i migranci pomaga)j
ludziiwbogatych krajach wuprzemystowionych odmawi a.
moze nie uwazac, Zze praca w domu spokojnej st a
potudni owej Aziji wyjazd do Londynucdp moaey. byt
spetnieniem marzen. W Stanach Zjednoczonych i mi¢
wyksztatconej sity roboczej. Program wizowy HI1B,
wykwalifikowanym i wyKks ztcaztncyom y nWepdrt aucgo wenait koozny czi aeg
Gat esa, przewaga Standw Zjednoczonych w dziedz
., powaznie zakt dbédbcona” bez staltego naptywu utalent
inzynierii granimat ematyki z za

Il mi gracja znaczgco przyczynita sie do wzrostu

C
wystepuj e, gt 6wni e dl atego, Zze zdecydowana wiel



przyjmujagcego wW jednym cel u: ypcriaec yp o nNaad ptrrzzyekctha c

i migrant 6w, gt 6wni e z hiszpanskojezycznych kraj
gospodarczego Hiszpani.i o miliardy dol ar 6w, poz\
europejskie w pierwszych latachIXX wi e k u . Poniewaz wielu z tych i mi
pokoj 6wki, wielu obywatel: Hi szpani i mogt o opusc
bezroboci e. Szwajcari a, kt 6ra przez dzieezsdizeacCi ol e
[ pracowac¢ przez dziewieé¢ miesiecy, odniosta ogr
wykonywania pracy, kt or ej wiekszos¢é¢ Szwajcaroéw
Europejskiej, Szwajcaria podpipantst wkaimi k ac zd mhvk o ¢
pierwszych | atach XXI wi eku, co pozwolite |jej d
ostatecznie obejmujac pracowni kéw z dziesieciu
Ni ekt 6r e kraje, taai d jladk aWwded ka opaytan znaczn:
gospodarczego na dost eqpoacsthoidzmcwg | gd idtwyni ro lzo cPzod |
Europy Srodkowej i Wschodni ej . Ogromna il os$¢ si
dopierozacgt a by ¢ wykorzystywana. Podobnie jak wielKki
Wt och w | atach 80. X1 X wi eku, duza |l iczba p
wykwalifikowanych w krajach na c¢at yaekosowdosmwe i e pr z
Pytanie br zmi, j ak pogodzi ¢ naci ski polityczne
ekonomicznymi ZWigzanymi Z nieobsadzeniem miejs
wykwal i fi kowanego personelu. ndlnezyyn waizay mpacdynon
pozytywny wptyw emigracij.i na gospodar ke kraju o
przez pracowni kéw imigrantoéw wzrosta ponad dwukr
ponad 300 miliarddéevm dpil ar wswz epjr zekalk akdoyn cst ul eci a.

stanowig znaczny procent g e—sw wiaduaprzypadkaehipenbdul0 k r aj 6
procent PKB—pr zyczyniajagc sie wW znacznym stopniu do s
naptywuzyizanehi onych przez obywatel:i za granica
ul egtyby pogorszeniu, a wskazni ki ubdéstwa gwatto

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym sag przekazy pieniezne?

Wyobraz sobiremigrandwn iukdaa jag cWegsot egine Udcha olmi, uraby p

SWoj ej pensji c¢cztonkom rodziny w kraju. WszystKki
granica nazywane sa przekazami pienieznymi. Wi e
rozwijajacychwatpe stadbwi pomocy. W wielu przypa
do kraju przez obywatel: pracujacych za granica
pomoc z krajoéw bogatych. I ndi e, Chiny i zMeksyk

pieni emiywohze Ameryka tacinska jest regionem otr
Aby ut at wi ¢ i mi gracje [ uspokoi ¢ tych, kt 6rzy
pracowni kow, niektdére krajeunambgyvbhrtegyaneczami
wahajag sie od kil k& amiiemsieeczyabdonkt ykuwztankom 1
zagranicznych pracowni kéw w trakcie ich pobytu.

Gastarbeiterzy z lat 50. i 60., ekavano by powrotu do kraju ojczystego po ustalonym czasie, bez

mozIl i wosSci uzyskania obywatel stwa. Al e w jaki S |
domu, gdy ich pobyt sie skonczy? Jeden z jmlcandw
czesé¢ ich pensji, pozwal ajgc na ich pobieranie
i migrantom zabi e+ramusuz ajeg s oibgh rodas aami do zyci a

przez | at a. Statystyki po&kamofjri, Zeograclowwaci, r



podat ni na al kohol i zm, nar komani e i zachowani

rozprzestrzeniaé¢ sie dalej, gdy migranci wracaj a
Zasadniczok nhaksditegbe pbadag istnieé¢ ogromhe dysp
i tak dtugo, jak gt od i ubo6st wo —bimigtagija, ttgamailebz c z an e
ni e, Zzawsze bedzie czesSciag Swiat owe]j p rgaocsopwoadtayr Kk |
sprawiedliwe systemy zarzadzania przeptywem prac
rozwigzan jest poleganie na organizacjach miedzy

Naroddéw Zjednoczonych ds. atlddowacOdganizécia ds( MghbE[iQ@®M). | u b
Obi e organizacje majag siedzibe w Genewie w Szwa
rozwigzywaniu probl emébw migracyjnych w czasach
Schengen st woirggd| asctar edfiee rodzcAtl antyku do grani

wzmochieniu kontrold@ na zewnetrznych granicach s
wewnagtumozl|l i wiajagc ludziom przemieszczaniok si e n
paszportowych w wiekszos$ci przypadkow.

NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym jest Uktad z Schengen?

Wyobraz sobie ,Stany Zjednoczone Europy” bez kon
Z wyjagtkiem Zjednoczonego kn-$épedpgiwaany lwldawmdadh ,f
1995i2000r—ustanowit strefe ,bez granic” obejmujaca

Srodkowej . Pomyst pol egat na umozlIl i wieniu S WO
wzmocnieniu kontr dlriznrya hgrzan ipcoascrhe dneé wnevem agenc
zasad wjazdu i wymogu Sci $l ejszej wspot pracy mi
cztonkowski ch. Czt onkami Ukt adu z Schengen sg
Europejskief—pr zy czym Zjednoczone Kr 6lwa tkvex oisclir lpamr diz;
—0raz cztery pahstwa spoza UE: Il sl andi a, Nor wegi
Ni el egalna i migracja, czyli nielegal agopreeédonsee
wi ekszosci rozwinietyew kyamj w Ena opakymgéwi ecise

przemycane <co0 roku spoza granic strefy Schenger
poczat ku XXI wi eku byt o Ipnoyncand idnziigersaineté6 wmi |la odhaddwe
pieciu miliondéw dzieci na utrzymaniu. Wedtug nie
j est przemycanych przez granice miedzynarodowe
krajach rotwicjzaj aagobysi @by przemycac¢ przyjaci ot

Za g9granica, spodziewajgc sie dziesieciokrotnej
l ukratywnych miejsc pracy w rozwinieteymwsSWwirag¢giaeh
rozwijajraaeyownei e powodoéw ekonomicznych, jak i p
uchodzZcoéw z wojny w |Iraku zostato zakwaterowanyc
na uzyskanie zezwolehynampnaceodktedéie poawgl i iny
przeciwienstwie do migracij.i z przesztosci, ki edy

wspotczesna nielegalna migracja odbywa sie gt 6w
granice, takie jm Ri o Grande miedzy Meksykiem a Stanami

naj bardzi ej wysuni et ymi na wschdéd czt onkami Uni
Ssposobpweszo, t odzi ami l ub ukryci w baangchni ku ¢
i migrantow z Ilraku stracito zycie tuz za Wenecj
okazata sie poj—azamanr zclhit odani £miyenr ¢ . Wedt ug Miedz
Mi gracji w bogatych krapdaclkz§erdrzaesgest modi dwaw

i migrantow, a problem ten tylko sie pogarsza. Al



Z systemu stosowanego przez amerykanskie wtadze
plany wprowadzerd ni ebi eski ej karty, podobnej do ameryka
wykwalifikowanych pracowni kéw do obsadzania waka
dziesigtki tysiecy stanowi sk i nzyninelj €k itcehg op dbzyo
odczuwal ne w catej gospodarce. Poniewaz jeden za
w innych obszarach gospodarki, szacuje sie, ze W
nieobsadzonych stanowisk wynosiponad4anilidy dol ar 6w w samych Niemcze
pracowni ka, aby wypetnit stanowi sko, ni ekt ére fi
do pracowni ka. Pomimo krytyki ze strony wielu po
zawni a cenng ustuge ekonomiczng. Zamiast mar now:
wykraczajagcych poza zakres—n@mo dstzaywkd vaal] kdsz ieagtoamors:
oprogramowania—f i r my z|l ecajag te czynnos$ci stronom tr zec

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest oBshoring?

Wyobraz sobie, ze wysytasz swoje koszule do pran
samoobstugowe]j za rogiem. ORBRshoring to praktyka
st awki pt aicmo gz enitzesrzei.nyM out sour ci ng i of fshorin
réznica. Qut sourcing technicznie odnosi sie do |
firmy, niezal ezni e od j ej | okal i z aosvgnych pradBs hor i

zlokalizowanych w innym kraju.

Wbrew powszechnemu przekonani u, outsourcing ni
wykwal i fi kowanej pracy. Na przyktad kancel ari e r
zdolni do prweglygthanmimdwpodbddt aktual i zowania spr aw
amerykanscy. Biorgc pod uwage, ze miodsi prawni c
rocznie, a prawnicy z Nowego Jorku zamanxingj g dzi
aby powierzy¢ rutynowag prace komus$s w I ndiach i [
pracy wysokiejklasy-kt 6r a czest o generuje wysokie honorarie
Zainteresowani praca gdlead uz sncar asreiecrzorke j zfaikrrneys zme ew
prawnych, w ktore sag —par 0ls0z enG 0 oU SDa arnogcazmiwea,n i ket 6 r
out sourcingowej, moze by¢ dwa | ub trzy razy wiek
pracy outsouc i ngowe j rosnie wyktadniczo w gospodarce

Swiadczeni a ustug wsparcia technicznego i reze
Swiadczenia korepetycji online lub szkawien | ez
TutorVista zapewnia nieograniczone korepetycje s
Korepetytorzy sg dostepni przez cat g dobe, a

wyprzedzeni em. Poni ewaz praca odibwawvaa &d eu dbmnd ti enge
informacji, tak jak tablica w tradycyjnej kl asi e
jesli studenci Ssg zainteresowani odswiezeniem s
rowni ez zorgani zowbsgokociepget mobe wéwni ez dziat ac
r. indyjska firma outsourcingowa ogtosita plany
jednego w WielKkie]j Brytanii, aby skorzystac¢ z d
zapevni ¢ prace, ktdérag mozna wykonaé¢é tyl ko na miejs
Od Ohio i Dakoty PO6tnocnej po Bangalore i Bangko

wynagrodzen moze tworzy¢ miejesanatpgpweacy)] aokesaj @
wykonywanej w centrach nowej gospodar ki $Swiatowe



CZYM JEST ZIELONA GOSPODARKA?

NAWET CHOC NAUKOWCY i aktywi $sci na rzecz ochroc
gl obal nego ociiepll eanii,a toad dapiesi@cna poczagtku XXI
zdawac¢ sobie sprawe ze skali problemu. Niszczyci
zni szczenie Nowego Orleanu przez huraglain Klachbalnm
ocieplenie ma zostac¢ ograniczone, konieczne bed
Swi atowe|j gospodar ki . Co powoduje globalne oci ey
Zi emi . Obecnos¢ ni ekt 6r y cdowiskaz lzgs hich kempemtara Zieknbr zy st
spadtaby poni zegt @vemriae pler ac zvwosdrka, dwutl enek weg
ozon—powodujg efekt cieplarniany, zatrzymujagc czesé
samo, jak szklarniatwozy zdr owe Srodowisko dla wzrostu ros$l |
ciagu ostatnich | at drastyczni e zwi ekszylt a i | c
wyktadniczego wzrostu il osci gazow ci ephientr ni anyc
Truth, przedstawit sytuacje w tatwych do zr ozumi
zZiemski ej nie uwolniono tak duzej il osci dwutl en

NARZEDZIE INFORMACYJNE
Czym jest sl ad wegl owy?

PomysSshdoi e | aki pozostawia komet a, gdy przel at
cieplarnianych wuwalnianych ©przez okreslone dzi a
wszyst ko, od me tkaanzud yp og apza rcei ewpol danran, ijestruyalniadkytdcd r y p o

atmosfery przezjawdjee sadmoahaniean do pr adgegt, kupo
przeliczany na jego ekwiwalent dwutl enku wegl a.
obejmuje nie tylko dwutl emyekpmwzegd aciugvad mé wkeg, dlo
hamburgera z magazynu, ale takze niezwykle silny
na polu.

Gt 6wny mi czynni kami przyczyniaj gcymi sie do wzro
spalaniepalw kopalnych. Jednak inne dziatania, takie
uwol ni eni a do atmosfery ogromnych il osci met a
Zjednoczonych ds. Wyzywirezneinay sit Rhod daodwt aznay Jwosdkpaoanai ip
emi sj i gazoéw cieplarnianyephr anwpao ownidazjagny chi el ow awi

gl obal nego ocieplenia bardziej niz dziatalnosc¢c t
i linii lotniczych.

DIl aczego wssphtdaz&sneprgoe myst owe tak bardzo zanie

oczyszczanie zanieczyszczen jest drozsze niz ict
chce zanieczyszczac¢c, ale ochrona Smoodomwiczha, g
sie z kompromisem ekonomicznym. Firmy, kraje i k
zaptaci ¢, aby wutrzymaé¢ Srodowisko w czystos$ci

ekonomicznag. Ni est et y,owvioenkysczho Sc€z eksrtaoj Otw aukpt rozweanh ya
jakby byty towar ami jednorazowego uzytku. To ig

wszystkie czynniki produkcji- czy to ziemia, praca, czy czyste powietrze i wedad 3 t owar a mi
deficytowymietirzmaj g cewawi , ktdrag nalezy wuwzgl edr



konsumenckiej. Czyste powietrze I woda byty kied
zostaty wyczerpane przez rozrastajacag sie popul a

Cha#iaz to wyczerpywanie sie zasobdédw wystepuje na
[ bi ednych, skut ki gl obal nego ocieplenia beda ¢

rozwijajagcego sie Swiata. W ewwiesd popplaad) ir omwe §
utrzymuje sie z rolnictwa. Ni ewi el kie zaktl bdceni s
upraw moga zabié¢ miliony ludzi. W Bangl adeszu

katastrofalnych powodzi, a pozom®a now wzr 6st by tyl ko nieznaczni e
naj bardzi ej uci erpiag z powodu zmiany kIl i matu, t
ocieplenia i czesto majg naj mniej zasoboa®@ aby g
mozna zrobi ¢? Zasadniczo istniejag tylko dwa spos
ograniczenia szkodliwych dla Srodowiska dziat ah
Drugim jest ,marchewka” Xaonlgt celenscmi czreysdhh. nRig
sposobem na zmiane szkodliwych dla $Sdrodowiska pr
zanieczyszczeni a, dwa razy sie zastanowi, zanim

Zmuszeni e z7glggdnideoniuaw wyczerpywania sie zasobow
gospodarcze—na pr zyktad twor zgamo e omdioavé skowayz KB wpty
publiczna. A gdyby konsumenci byl i Zzmus ztgni pt a
Srodowi skowe do kupowanych przez nich towar ow i
nawyki zakupowe.

NARZEDZIE INFORMACYINE
Co to jest Srodowi skowy PKB?

Wyobraz sobie specjalng karte wyni kow iarlych. pr zvy |
Zami ast po prostu sumowaé¢ catgpaedaudmewama wWwkpps

produktu krajowego brutto (PKB), kt ora moéwi nam,
danej gospodarce w danym rokd uniwersytety Yale i Columbia omao wat y i ndeks ef ek
Ssrodowi skowej (EPI), ktoéry Sledzi szes¢ dodat kow
Zanieczyszczeni e powi etrza, zasoby wodne, bior
natural ne i Zzmi anynak ldiondaatnui .u Fkoormytsrto Ipio lzeagnai e c zy s z «
natural nymi do normalnych danych ekonomicznych,
wykorzystaé do Sl edzenia cat kowitej aktywnosci g
jestppdukowanych lTub ile gier wideo jest sprzedawar
kazdego kraju mozna znalez¢ na stronie www.epi .y

Powazny wysitek w celu poradzenia sobie z global
w zyPcoireozumi eni e z Kiot o, kt 6r e zapewnito ramy
uwal ni anego do atmosfery. Jednak powszechina ni e«
cat kowita odmowa wdrozenia go pr zeznyh#jedeokzongé,r e Kkr a
[ ni ekt dére szybko rozwijaproecwadg@e! keddewztaki @

Zanieczyszczeni a, a nie do spadku, kt éry przewi
gl obal nym ociepl enivymanpng me zsag i glgo pd lorbea | rnoyz wi gz a
przyczynag wzrostu emisji gazéw cieplarnianych na
kopalnych do zasil ani a pr—egdudkwnjiie pa zkernayj satconwerjo ziwi
Chhach, gdzie wykorzystanie wysoce zanieczyszczaj
rosngcego zapotrzebowania na energi e, W pierwszy

el ektrownie weglowg. Zadne r ozwikgzeankireajnrei enijee sztg



wspoO6t prace. Ale kraje rozwijajagce sie twierdza,

towarzyszgcego mu zanieczyszczenia w XXI wi eku,
prosperity w XX wieku. W rzeczgm 0 $ C i il os¢ energidi Zuzywanej w
na podstawie per capita, j est nadal ni ewi el ka w
takich jak Stany Zjednoczone i Kanadai zN& progkh
gazbéw cieplarnianych na $Swiecie, mi mo ze ich po

populaci—a $rednia emisja dwutlenku wegla na osobe
porodownaniu do SsSwiatowej Yreddodwejdzwgesbeszgoaj nazto

Zjednoczonych. Co mozna zrobié¢é na poziomie gl oba
Jednym z rozwigzah byt oby zapewnienie dotacji [
technologii. Innym rozvgzani em byt oby zastagpienie czes$ci po
podatkami od-——mgamwweczryswaréenku wegla. Miatoby to
wzrost gospodarczy poprzez nizsze podatkw w | ec
drugi m, Zapewni aj gc przedsiebiorstwom i Kk onsume
zuzycia paliw kopalnych.

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym jest podatek wegl owy?

Mozna go sobie wyobrazi ¢ jako grzywne =xatyngani ecz
aby zanieczyszczajagcy ptacili—kzamsekmgynéddopdeijwes

ich to do zmiany nieprzyjaznego dla $rodowiska
przyktadow podatku wegl owékdgos$ ehdadawizaaz idiog cji @stpi

prostu zaptaci ¢ wiecej za jazde samochodem o duz
O nizszym zuzyciu paliwa na mile. l deal nym podalt
doktadnejtlidmkwi waedgdua wuwal ni anego przez okresl c
stosowane w krajach skandynawskich od lat 90. XX wiekue z mi e nny mi rezul tatan
XXl wieku dunski podatek weglowy sprawawel5ze fir
procent przy minimal nej stracie produkcji gosSpo
spowodowany starani ami rzadu dunhnskiego o zapewn]
energia wiatrowa, | zmnniejwe®lnowy zh.l eznosci od e
Mi edzyrzgdowy Zespot ds. Zmian Klimatu oszacowat
2060 dol aro6w za tone, aby wustabilizowadc30kggzeni e
to cat kowicie mozl inveg dsoy toupaacn oi wagmoisay owd aorbcezcej . Do d
cene gazu w Stanach Zjednoczonych, na przyktad,
el ektrycznej O 25 procent. Wptyw takiego podat|
katastrofalny, re wi e | ki spadek $Swiatowego PKB o 1,5 proc
wegl ewyy 6wni e dl at ego, Zeniug ywas tsdtobhvya tpatdwa ekaak
sceptyczne rzagdy i spoteczenhnst wa. Al t er mdu ywnym
emi sj ami dwutl enku wegl a, ktory juz funkcjonuj e
dziatania jest prost a: rzady | ub agencje rzagdow
wyemitowana w danym roku, obamt ganiheangez walcaj g

Zanieczyszczania
NARZEDZIE INFORMACYIJNE

Czym sg prawa do zanieczyszczania?



PomyS§$|I o karcie wyjscia z wiezienia, kt 6ra mozne
do plandéw praw do zawneezypbkawmami apr awadygcémr ] i
innych zanieczyszczajagcych do zmniejszenia emis

efektywny sposodb. Odbywa sie to poprzez ogranicz
gospoda k e , a nastepni e umozI|l i wieni e firmom i ga
Zzanieczyszczania miedzy sobag. Jes| i fabryka c¢hc
przydzielono, musiataby kupi ¢ prawa dowymarinéeéea@aZys
na gietdach, takich jak Chicago Climate Exchang
zwi ekszania catkowite]j il osci zanieczyszczen uwa

Jakkol wiek dziwnie by to nie brzmmaltoprhanddaetzp
poparcie wielu grup ekologicznych, poni ewaz rozw
gospodarczy i czyste $Srodowisko. Zamiast po pros
Zanieczyscsacrda¢de kazdeme wr gygwsespdda zanieczyszczat
niezaleznie od tego, |jak bar dzsystaytypucagagddradé ni dl a
prébujg rozrdézniac¢ ,dobrych” trucicield [ .2t yct
woékzow inwalidzkich zwykle wytwarza znacznie mni ¢
Zgodnie z tradycyjnymi planami antysmogowymi rz3g
zgodnie z planem praw do zaniecaysdekedsh wydgajpy
prawa do zanieczyszczen od nieefektywnego produc
o wiele wiekszej l'iczby wozkow—drzwalki dzzkieanu s zc
gospodarce byliby w lepszej sytuacji, bezz r o st u cat kowi tych emi sj i
ekonomi cznej do zmniejszenia zanieczyszczenia mo
Sprzedaz niewykorzystanych praw do emisji zaniec
ze wszystki h : got 6wke w reku. Firmy i osoby prywatne
aby zmni ejszyé¢ emi sj e dwutl enku wegl a, j esli
»,Nhiewykorzystang” emisje gazow ci epl gtrunidiekewych. P
kohcu zaczng inwestowaé¢é w nowe technologie w cel
|l iczbag zachet ekonomicznych na horyzonci e, prze
otrzymywacé¢ finansowariagiaodali nwe sutnadrudsw yv enretdugri en g o w
w kontrole zanieczyszczehnh tak jak kazda inna no\
nowe dziaty, aby wymyslié¢ nowe sposoby rozwoju b
na yormtSswi eci e powotato dyrektorow ds. zrdédwnowazon
redukcji zanieczyszczenia i przyciaggaja ,zielony
pozwala firmom na catym S$wm&diieirmngmpaer ti aowadét owmjme
ktére firmy podejmujag wysitki, aby prowadzi ¢ dzi
nie.

NARZEDZIE INFORMACYINE
Czym jest Carbon Disclosure Project?

Wyobraz sobie arkusz wymy kdlwedlzia fliodn¢cizamigaaniysa
powi etrza i wody. Carbon Disclosure Project ( CD
poprzez naci ski akcjonariuszy, do zintegrowani a
zeswoimplaam bi znesowym. Ty s i-Hateo Ghdbury Scweppeas r Frmocter&d Wa |
Gamble, juz sie podpisato.



Grupy i nwestor 6w, zorgani zowane czesciowo pr ze:
wykorzystac¢ swoje wptywy finangoweorabw —zaohect

i nwestujagc tylko w firmy, kt 6re podej muja skoor (
wegl a. Uczestni kami tego projektu sag niektérzy z
tacy jak CalPERS, kaliforkiis f undusz emerytalny pracowni kow s
kalifornijski fundusz emerytalny nauczycielidi. T
dostepnych do zainwestowania w przyjazne dla $§r
fundusze, ktdre kieruja inwestycje do ko+poracj.i

inwestujagc na przyktad w firmy zajmujagce sie rec
katalizatory. Wiel e—a& w yrtihe Kturdyacshp ypzrezspvwaaydakgad o
bardziej tradycyjnych funduszy inwestycyjnych. Innym ekonomicznie korzystnym sposobem na
redukcj e emi sj i dwutl enku wegla |est t o, zZe fi
redukujgcych misje za idmwe sptroowaenkitey wv eknrearjgaocohs zr
Doprowadzito to do powstania § wiradtwnwelgeog | rey ndkou rk
kredytow =za zani eandtyrsazdcez.e nP ad sttyappuo wyanp pomy st em
Czystego Rozwoju (CDM), opracowanego mayrPorozumienia z Kioto, jest stymulowanie firm w
bogatych krajach do ptacenia za programy redukc

krajach o niskich kosztach. Rezul tatem | est zn
atmosfery, przyznaozi e ni zszym koszcie niz gdyby bogaty kr
dol ar, pieniagdze zainwestowane w redukcje gazow
wykorzystane do poprawy ef ekt ywndoyShcyi zed setkattryo wnyi d
bogatych krajach, takich jak Stany Zjednoczone,

niektdérych moze to brzmieé¢ jak wyzysk, al e wiel
i nwestujagc w stmaupwkowdukapi egeapbéepcigphptadnizainy e
emi sje spalin z kominédw w Chinach |l ub I ndiach. O
oddycha troche | zej. Il nng opcjag jest pektyawe e ni e p
czesSciach $Swiate,a wriktydkn yadh na wrsate —shstasynkowod wut | e
tani . Pt acgc na przyktad za zalesianie catl ej WYy
zrekompensowac¢ swoj e emistac¢ dwiug | .eme&wt rwalgnyamwp @d
dwutl enku wegl a”. ldgc za przyktadem Watykanu,

zaptacito za zasadzenie drzew w ramach tego s ame
drzewa w wal e dwupid @ecdhkku wegl a, chociaz jest |jasn
bardzo potrzebnego tlenu i poecht @my apastdegri d | m
wykorzystany do zrownowazenia produkcj nnycdwut |l en
czesSciach planety. Lasy tropikalne, wazne zr o6dto
by¢ réwniez chronione za pomocag zachet ekonomic
funduszy, aby zapobiec nipszyxkd midu wl aBsréaw ytl ri o p irkoa
nowych terendéw czesto moga wypala¢ duze obszary

innych czesciach $S$wiata sag wycinane, aby zrobi ¢
bydt a orjiaukruiplkjapalnewege-gt 6 wni e dl atego, zZze nie ma za
utrzymaé | asy w nienaruszonym stanie.

W zwigzku z tym, ze system handl u emi sj ami Uni i

l'imity emisj.i dwundwndka evmigs adiw wmiadelip e jy cihl d &diac h
USD za—tpagami staje sie dla nich ekonomicznie
Madagaskar za ochrone | asow tropikalnych, co zap
zywyas tropikalny, ktory |jest utrzymywany dzi ek

wtascicielowi znacznie wiekszy dochdéd z hektara



bydt a. W Brazylii, gdzi e | a swany epxzez cniekontrglowakena z o n i
wypalanie — gt 6wni e przez hodowcdéw poszukuj agcych now
ustanowiono miedzynarodowy program majacy ha ce
rozwoju gospodarczego. Pl anyken haktdada}] pob@egnow
— takiego jak wycinanie tylko wybranych drzewie k onomi czni e optacal nego \
deszczowego jako zywego bytu. Jeden z plandéw zac
celu zbierani,a njagdgé6dhl gegoarsy odka pobudzajagcego
napojach bezal kohol owych. Zbieranie owocow dr ze
|l asé6w przy zyciu—odpadprzzyaplewohemololpedcy tysiac
Gdyda sie udowodni ¢, ze cenne dzikie zwierzeta i
czesto mozna przekonaé¢ do zmiany ich destrukcyjn

Sekwestracja wegl a t o kol ejne cenhéennkaur zgegpgi a
przedostajgcego sie do at mos f—enrayd al Wigetkdswnoes ¢z redl detk
dl a wi etemiktrajj wogromne il osci dwutlenku wegl a,

Pytanie Dbrzmi: CO zrobid¢amym?wi Bzelbthgme gau @ sk icei
el ektrownie weglowe odkryty, ze stosunkowo 1}t at wo
ni euzywanych polach naftowych | ub w wapiennych

pustych po wydobyciu gazuziemmeg Je sl i sag prawidltowo przechowyw
pod zi emi g p—+lzuebz dttyusziegc.| eCchioadzi o to, ze gdy w ko
nie spowoduj g takiego samego szkodliwego efektu,

I nnym silnym kBedymewchoelbgmnami czenia korzystania z
dwut | e n kprzywagnniejaa obszarach miejskieks g opt aty drogowe. Wspie
Club i wiele innych grup ekologicznyc hystamezt at y d
drég, z rdéznymi cenami w rdéznych porach dnia i p
pobierajagc wiecej za korzystanie z drdég w godzi
op6ébznieni a, a OoOstateeeniei e zmni ejszajag zanieczysz

NARZEDZIE INFORMACYIJNE
Czym jest optata za wjazd do strefy ptltatnego par

Pomy$sl o parkomacie na otwartej drodze. Pomyst o
na pobieraniu od kierowcdw opluatbsza aldor Pyt &nwiae
koszt ekonomiczi-s zacuj e si e, ze siedemdziesiagt dwie god
marnuje rocznie w korkach, kosztujag | okwydaeg gosp
si e natur ad n®i,e zreo zwiag dani e ekonomi czne. Na przy
wjazd do strefy ptatnego parkowania dla wszystKki
Po wprowadzeniu optaty nastagpit natychmefast owy
objetej—aomltaategeni e ruchu spadto o 20 procent. P
Diego i Sztokholmie.

Co mogg zrobi ¢ jednostki, aby ograniczyé¢ globaln
nasz $| adiweglkowwwepgbkbaki innych gazdéw cieplarni
czynnos$ci uwal niajag do Srodowi skma [ rpzylikcitza do cwym
zarowek zarowych na Swietl 6wki wegl—eistnejes$zerdg z mni e
waznkrchhk 6w, ktdére kazdy obywat el moze, musi pod,]
mogag stanowi ¢ wazng alternatywe dla paliw kopal:

wegla, ale sposob ich produkcj ir znyukstia db ypér owdyubkicejraa
w Brazyli.i j est stosunkowo przyjaznym dla $rod



samochodoéw, poniewaz trzcina cukrowa |jest stosur
gl ukoze. Produkcj a bzioonpyaclhi wo pw eStaa naa cshi eZ jjeeddnnoack ¢
etanolu z kukurydzy— stosunkowo nieefektywnym sposobie wytwarzania paliwa. Aby produkcja

bi opaliw w Stanach Zjednoczonych byta optacal na,
tylkodoprowadzi o t o do osuszenia cennych woéd gruntowych
na bazie kukurydzy, ale takze uniemozliwito imu
gtodnych mas $wiata. Przedstawi cia&nika 2&NZLo bJéenwa ni
produkcje biopaliw ,zbrodniag przeciwko ludzkos$ci
spozywewyrcihekt 6rych przypadkach wzrasbajagwadai peyg
doogo6l noswi atowego prawagstyd, kamhpepwrowpee wyeit ko

zmni ejszenia emisj.i dwutl enku wegl a i uczynieni
naftowej. Zasadniczo wszystkie decyzje, ktédre po
maj a wpt yme nacige mlbeani e, maja pl usy —aniabsolutnegy . Ni e
zt a. Musimy ostroznie rozwazyé¢ koszty i korzysc
powi edziano nam, ze przejs$cie na \varyghdaksamo,mni zm z
przejs$cie na samgkbaodi cacybr poowwyu ogromnej il osc
uwal nianych do atmosfe+rygo pwyizasamydDdiu&E]ji mies:
nowy samochdédd | ub nie jeanadbimy bik€Eomokiezbetaiemeg
innych alternatyw, aby zmniejszy¢ nasz Sl ad wegd
bedziemy musiel. by¢ rowniez sprytni. Ni et atwo |
nasze dziahanipazykésald przejdziemy z plastikowyct
skl epie spozywczym, Z pewnosci+a mmhienpgzymphonaw,
jesli wszyscy konsumenci po6jda za nasezryinat pr znyak t
rowni ez koszt Srodowi skowy, chociaz koszt Srodow
produkcij i celulozy moze nie by¢ tak destrukcyjny
brane pod uwage we ws gy otblail mejc @ orspidmy cve . n Cvhejc
sprzeczne z intuicjag, butelka wina Bordeaux wyst
mni ej dwutl enku wegla niz butel kagtvoiwma eprzzy wizegd ie
wysokgj wgédcé transportu oceanicznego. A rdé6za wyho
niz r6za wyhodowana w Hol andi i, nawet gdy jest v
Par yzgt 6wni e ze wzgl edu na ogromne k o eria y §ro
hol enderskich szklarni. Jak my, jako konsumenci ,
zielonej gospodarki ? Jednym z pomocnych nar zed
dostarczanych przez organizacje takie jak brytyjski Cafbonu s t , kt 6re pokazujag n
dwutl enku wegla zostato wuwol ni onrew tymapakoweadnial y m et
dostarczania do sklepu, a nawet wutylizacji po za
podej mowaé¢ mkodmemidieeynzj e ke 6re mogg wydawac si e ¢
mozemy mys$leé, ze robimy wtasciwag rzecz, Kupuj agc
Warto jednak przyjrzec¢ sie blizej §l adowi wegl o
Zywnosci tradycyjnej, zwt aszcza jesli zywnosc¢é¢ p
przez rolnikéw przy wuvuzyciu wielu matych pojazdé
dwutl enku wegla w przeliczejniar $rao (pkiz etwrozZzrmsmo rstzu
czy ci ezdarradowek i §rodowi sko ni e jest koniecznie n
Rzeczywi $ci e, ni ektdére z najgorszych zanieczyszc
jak te w byiteycnk ibrM onk uEurraodpzi e Wschodni ej . Ni ekt dre

Swiecie mozna znal ez¢ w-tnaakjibcohg ajtaskz ykeahn agdoas, p oRlaarr ikas
na SsSrodowisko z perspektywy ekonomi dzrmeeaj ,i amndéajze |j



nie tylko dobra dla zdrowia ludzi, ale takze poz
izdrowy—wzr ost w nadchodzgcych | atach.

ZDROWIE, ROZWOJ | GLOBALNE PANDEMIE — JAK ZDROWIE PUBLICZNE STAtO SIE GROWNYM
CZYNNIKIEM GOSPODARKI SWIATOWEJ?

POPRAWA ZDROWI A PUBLI CZNEGO byta kiedys$S postrzeg

produkt uboczny rozwoju gospodarczego, cos, co

wzrostu gospodarczego. J e @az pdprawy zdrogvia ipubliazkageyr wn e j p
gt 6wni e poprzez walke z chorobami, kt 6re wyr zad:
malaria— pr zywédcy wielu krajow rozwijajagcych sie

gospodarczy. Zmniejszenie licaZbyn or y ¢ h i zmni ejszenie wskazni kow
pozwolito milionom o0so6b powrdéci ¢ do pracy, |l ep
produktywne zycie. Jednak w wielu krajach na ¢
segmeny popul acj i, cate gospodarki ul egajag i mpl oz
szczytowym okresie ich aktywnos$ci Zzawodowej, W W
prostu ni e ma wystarczaj acej liczbwnlpojacnug aatya
prawi dt owo. [ nie tylko w wielu rodzinach braku
cztonkowie rodziny sa coraz <czesSciej Zzmuszani (
pozostawi onymi po S$mienoi, jgaddneodo|z—nestdly jest@w.u mP @&
to przypadek wielu rodzi—+widedtek ndizeiteyccih jwisrtu szenmu skzlo
aby pomagac¢ w domu. Powoduje to powazne reperkus
umi ej etirosdscgi w stanie stacé¢ sie produktywrymi cCz

zaktadaj gc, ze tak dtugo zyj a. Wedtug Swiatowej
HI V/ AI DS w Afryce Subsaharyjskieij szacUuA er osziwed jn
gospodarczy w strefach wolnych od malarii jest c¢
w ktdérych malaria jest endemiczna.

NARZEDZIE INFORMACYJNE
Czym sag choroby przewl ekt e?

PomyS§$|I 0O przystowi owej ncehtoprioeh amd plrecavd ekt Mo e 2
nawet jesli nie sg odpowiednio | eczone, wiele z
obejmujag choroby serca, raka, cukrzyce i chorob
Swi at owej QrwgiaaniczhaocrjoibyZdprr zewl ekt e odpowi adaj g z:
na S$wrmicme ze wielu z nich mozna by zapobiec dzi
gt 6wny mi kategoriami zgonow sag obrazenia,ztakie
choroby zakazne, takie jak HIV/ AI DS, gruz2lica i
moze stac¢ sie e«=horwhhapgpeewhekegtom zy¢ dtugo i

Chociaz niewiele krajoéow wydajednocrone—wp dak ki zdaowpt
zdrowotng w Stanach Zj6e dmroczeomty cdatwiza wistteyj dpr od

pierwszych latach XXI wiek-k azdy kr aj w Swiatowe] gospodarce
inwestycje w opiekepi eddowgtamnenoggkemami czni e
przyktad kil ka miesiecy po tym, jak rzagd zaczat

Al DS w Keni i, ponad 20 procent Zz nich wroécito



odpowi adaj, g tset, ktére wydaty znaczne Srodki na \

spadek wskazni kéw zakazen. Na przyktad w Churach
byty w stanie zmniejszy¢ odset ek kolbV ed pvotcovae y\
pierwszych | atach XXI wi eku. Jednak w tym samym
zakazen wirusem HIV wzr ost , gt owni e z powodu wy
stan graniczy z Mjanmag i Trreogjikeanceene udlraatweyg co,p i zuem sa
t ak mat o na edukacje i profilaktyke. Robaki [
st oniowacizna, denga i jaglica, =zabijajag ponad p
mozna wylmricajyéniza dnol ara na osobe roczni e, al e w
powszechne, gt 6wni e w Afryce Subsaharyjskiej, p
sobie z nimi poradzi ¢. To zani edbamice nrei.e sNiae pzraz y
ustal ono, zZe przewl ekt e zakazeni a nicieniem hac
dochody o0oso6b zakazonych o 40 procent. W wielu Kk
gdyby dzieciom po prostu regularnie podawandlekna r obaki . Swi at owa Organ
Ze kazdeoc@é@t owe pol epszeni e oczekiwanej dt ugos
gospodarczy o 0,3 do 0,4 procent roczni e, popr a
wysit kow rrgzaagxd &vacij i o mi edzynarodowych w XXI wi eku
Organi zacji Naroddéw Zjednoczonych wzywajag do zn;:
dt ugowi ecznosci i drastycznego zmni ej soku@lb.a | i cz
W odpowi edzi wiele agencij.i rzgdowych i pozarzagd
maj gce na celu poprawe zdrowia publicznego na ca
Wal ki z Al DS, GruzlicaeiokMal amrdowgmi ak ks aidkams o
catym S$wi ¢gime St andow Zjednoczonych, Japoni. i pr e
Liczbe o0sdé6b uratowanych przed przedwczesng $mier
si e na wmairlaisdamy oi sto tysiecy kazdego miesigca 1 s
poprawy zdrowia publicznege-t aki e jak te finansowane p+zez Fu
rowni ez wniosty znaczagcy wkt ad w poapirnawees t Ddvrad ai
miliardy dolardéow w dziatania majgce na celu zapo
jednego z najwiekszych zabdéjcdbw dzieci w krajach
na rzecz wyeliminowania tej choroby kbsa wat yby do 10 miliardoéw dol ar
opracowania szczepionek oraz zakupu i dystrybucij
i nsektycydem. Odkryt o, ze gdy 80 procent | ub wi.
ktbra odstrasza komary dla wszystkich. A jesli chi
bedzie kosztowaé¢ okoto 3 miliardoéw dolaroéw roc.
Zjednoczonych na rzecz Dzi ecri6od WNzliCGEF) supsatdatiai to s
dziesieciu miliondébw roczni e, co jest najnizszyr
rejestrow. Poprawe przypisano gtownie kampaniom
krajach rozwi hagpampg¢la siostebudde czystej wody. I
gospodarek wielu krajoéw, takich jak Chiny i I nd
rozwoju gospodarczegoegdoepeawadzZimi grdel noBllai dzi e
przyktad w Chinach, w ramach polityki jednego

zdrowot nag i eduk aacjoe dradwnd mec lropdkdmna pdézni ej sz
mni ej szej l'iczby dzieci ije. zapewnienie, ze wiecej

NARZEDZIE INFORMACYJNE

Czym jest Swiatowa Organizacja Zdrowia (WHO)?



Pomys$l o sSwiatowym | ekarzu, ktéry dba o globalne

Swi atowa Organizacja Zdrowi a, rami e zahycowaa publ
siedzibe w Genewie w Szwajcarii, ale ma biura ne
krajach cztonkowski ch. Jej gt dwnym zadaniem | e
publicznego krajom cztonkowshRamwyz poena@ amo 21 ii we ¢
zdr owi a” . Jednym z najwiekszych sukcesdéw WHO by
| atach 70. Jej gt éwnym celem w XXI wi eku jest w
Zzapewni ¢ |l epszag opi ¢eh&kzra zaplopmegwiCeawybdbuchom gl c
jak HIV/ AI DS, zespo6t ciezkiej ostre]j ni ewydol nos

Ze wzgledu na coraz wieksze powiagzania gospodarKk
znacznie szybgie—a t akze stajg sie znacznie bardzi ej $ mi
raport na temat chordéb zakaznych w 1960 roku, |
byta niewielka. Wiekszos$¢ c hcaholerh ogporeavelzvectyfus,y c h w
z6tta f-wermozmana tlpyt o tatwo powstrzymac¢ poprzez kwse

nosicielami choroby. Obecnie wiele z tych chorob
pomoca szczepionek. Wi geksrtosédohar opbzEHKbswoehl pr
samol ot ami , a ponad dwa miliardy pasazerow prze
patogeny pojawiajag sie i rozprzestrzeniajag sie :
historii ludzks c i . Jednym z najwiekszych probleméw w wa
wspot pracy miedzy krajami. Kiedy na przyktad w
oddechowego SARS, wtadze |l okalne ni eobzagwioasjiagtcy snic
zaniepokojenia popul acij i [ zaszkodzenia branzy t
pt asi ej grypy w Indonezji, wtadze odméwity udos
opracowania szczepionki- i zarobienia znacznychwko t pieniedzy na przysztej
Swiecie. Aby zapobiec konkurencij. miedzy krajam

inicjatywy miedzynarodowe majagce na celu zachec
zdrowia na Zwtiakieh iJridnjgatyw sag zobowiagzania ry

Zapewni aj a gwarancj e, opt acane przez bogat e n
dofinansowania przysztych zakupdéw szczepionek op
rozwija@j gcych si e. Ponadto w 2007 r. pod auspicjar

mi edzynarodowy traktat majacy na celu zachecanie
Te nowe miedzynarodowe przepisy zdawesmod nzg tzaosbhzoawn

kazdego wybuchu choroby zakaznej [ wymagaty od |
przepisy daty WHO mozliwos$¢ pozyskiwania—inform
takimi jak korzystanie z Internetu lub monitorowaniek a | n e j prasy |l ub innych 2
—Cco0o pozwolito jej dziataé¢ proaktywnie, aby pows
nie polegaé¢é na prosbach o dziatanie ze strony r
wysitki, ew Swiiaddiwk | Organi zacji Zdrowia w Gene\
ekr anami el ektroni cznymi i —oqgulnoobzal linwyimaij g @ c znaommii t
globalnych wydarzen w zakresie zdrowia piskdbl i czne
chordéb zakaznych, gdy sie pojawi g. Zachety ekon
krajow i firm do wspédétpracy w celu znalezienia r

Niestety, wiele firm farmaceutycznych- bor ykaj gacywyadmosceami tssprzedaz)
szczepionek w biednychnkeajpadheltozwijjgekjsgaggebdh wyis
rozwigzania chorob wystepujagcych w czesSciach §$wi
respektowane, a produkcja generyezn j e st dozwol ona. Ni ekt drzy zwol
faktycznie zachecal. kraje do opracowywania wiek



one pierwszenst we— wprtzyem tpyamiengweanr ant owanymi pr z
porozumieniaf aki e j ak Porozumienie w sprawie handl owyc

(TRI PS) . Firmy farmaceutyczne wskazujag jednak,
opracowywanych przez siebie | ekow, nagtygpdii czba&c
ratujacych zZyci e l ekow dostepnych dl a przyszty
opatentowanych |l ekdéw na wolnym rynku przez dar c
finansowane fundacj e, [ i ch byachptltajaadlysthktydbruyg
stac. I nnym rozwigzaniem jest w ytakichr jak yobligamja i e i n
gwarantowane przez rzagd | uvbw dopltwt gf idroa nbsia weat ndi wa
Sszczepi onkami [ i caht dlyosttmriycbhzuycg hi . s tCazsecdwa ndyocpht na g
Nor wegi j est wykorzystywana do finansowania UN
hurtowe il os$ci szczepionek i l ekow i dystrybuuj
duzy ohs cii l ekow i di agnostyki przez UNITAI D pozw
producenci zwiekszaja produkcje, poprawiajac eko

i diagnostyke na catym $Swiecie po obnizonych cen

NARZEDZIE INFORMACYIJNE

W j aki sposo6b zabezpieczenia finansowe sg wykor
rozwijajagcych sie?

Ustanowiono kil ka innowacyjnych mechanizméow fina
and Immunization (GAVI Alliance)py fi nansowa¢ badania nad szczepi
krajach Swiata. Jeden z systeméw dziata w nast g
zobowiagzan finansowych dzi at owi finansowemu GAVI
(I'FFI m) . Zobowigzania te sag nastepnie wykorzyst
pozyczek na miedzynar odegMy&wn irey nkaaprrhz e&za pd miad joevyd
obligacji. Na podstawie prawrkireajwiwg zdaacrycczhy nzadhwg wi
Nor wegia, Stany Zjednoczone i inne kraje G7, obl
stope procentowg. A fundusze, ktodére pozyskuja, s
Sszczepi onek.n Pzoackztaatdkaotwyz epblraani e i dystr y-BOw6cj e 4 n
—wi ecej niz budzety na opieke zdrowotng wszystKki

Czesto nazywane chorobami dobrobytu, rpmryzceaw!l enkitee s

juz ograniczone do krajow bogatych. Liczba zgond
rozwijajagcych sie jest juz wieksza niz zgondow z
rozwijajagce sie gaspyadarskie kzragpjebwn i rag awiwjiejkszy d
przyktad w Bangl adeszu i I ndonezji odsetek palgc
XXl wieku, przewyzszajagc go | e dyawEgipce dRogitudzie pal g
wyd awal i ponad 5 procent dochodu gospodarstwa dor
dostep do napojoéw stodzonych i przetworzone|j Z
otytosci w r ozwipraz eawyyzns zsa jeg csewg oe cgdoy nwi eu jjeecgiou pgdlton
sgsiad. Cztery pigte wszystkich zgondéw w Chinach
wzrost | iczby chordéb przewlektych ma roéwniez po\

umi eral nos$ci 0s6b w wihe kw zpvi ¢ dHtékichyjakhindies Regsja k r aj ac
Brazyla—) est trzykrotnie wyzszy niz w krajach bogaty
chorobami, kt drych nie mozhaz gswyd epxrzzyel?Z |, caatl e XKya
obcemize ekonomiczne jest ogromne. Rodziny w biedr
zycia na opieke nad przewlekle chorymi czt onkami
pomagaé¢. Makroekonomiczny wpwypywmglpobédbl eengon podspw



wi eku. Wzrost PKB w niektoérych krajach zost at d

chordéb przewl ekt ych. Wedtug Swiatowe | Organi zac
gospodarczej tyl ker cza,p ouvbadruu crhdoz P i cukrzycy w
dol arow w drugi ej dekadzi e XXI wi eku. W Rosj i S
krajowego brutto Kkraju. A w Botswani e, gdzie d
oczeki waorsa&d d&iywi a ma spascé¢ do potowy dwudziest ki
poprawy zdrowia publicznego moze miec¢ powazne Kk
bi ednego. Podobnie jak w przypadku i ociepecidy gl oba
zat amania walutowe i wojny handl owe, ekonomiczn

moga byc¢ —mdreomryd ko dla osd6b dotknietych chorobag,
przysztych pokol en.



