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Migdzynarodowe przepltywy czynnika produkcji, jakim jest kapitat, obok
obrotéw towarami i ushugami, stanowia jeden z istotniejszych elementow
decydujacy o kierunkach rozwoju wspolczesnej gospodarki §wiatowej. Funk-
cjonowanie gospodarek narodowych w globalnym srodowisku, zobowigzanych
do wywiazywania si¢ z wielostronnych porozumieri wynikajacych np. z przepi-
sow GATT/WTO czy OECD powoduja, ze integracja rynkow kapitatowych
jest procesem rozpoczetym, niezaleznie od stopnia zaawansowania procesow
integracyjnych miedzy poszczegblnymi krajami. Integracj¢ rynkow kapitalo-
wych W. Molle' definiuje jako usuwanie ograniczen wymiany dewiz, dyskry-
minacyjnych instrumentéw podatkowych oraz innych przeszkod. Zgodnie
z ujeciem J. Tinbergena, proces ten powinien by¢ okre§lany mianem integracji
negatywnej. Ze wzgledu jednak na wysoka mobilno$§¢ omawianego czynnika
produkcji integracja rynkoéw kapitalowych powinna nastgpowaé rowniez
w wyniku dzialan pozytywnych, tzn. poprzez koordynacj¢ lub harmonizacje
przepisow (np. przepisow zabezpieczajacych interesy wierzycieli, kredytobior-
cow czy dotyczace realizacji platnos$ci). Swoboda przemieszczania si¢ kapitatu
bedzie wystgpowala wowczas, gdy podmioty uczestniczace na rynku beda
mogly bez ograniczen decydowac¢ o wyborze zrodla zaopatrzenia w kapital.

Traktat NAFTA nie formuluje zasad integracji rynkéw kapitalowych
krajow czlonkowskich przede wszystkim dlatego, iz z formalnego punktu
widzenia nie przewiduje on podejmowania jakichkolwiek dzialan zmierzaja-
cych do poglgbiania procesu integracji w Ameryce Polnocnej. NAFTA

* Dr, adiunkt w Katedrze Migdzynarodowych Stosunkéw Gospodarczych Uniwersytetu
Lodzkiego.

' W. Molle, Ekonomika integracji europejskiej — teoria, praktyka, polityka, Fundacja
Gospodarcza NSZZ Solidarnos¢”, Gdansk 1995, s. 214.
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wykracza jednak poza ramy klasycznej definicji strefy wolnego handlu, m. in.
poprzez wprowadzenie odrgbnych regulacji dotyczacych przeptywu ustug
(w tym ustug finansowych) i inwestycji mi¢gdzy Kanada, Stanami Zjed-
noczonymi i Meksykiem. Warto dodaé, ze to wlasnie traktat NAFTA
postuzyt jako modelowe porozumienie, na ktorym wzorowano si¢ formutujac
przepisy Wielostronnego Porozumienia dotyczacego Handlowych Aspektow
Inwestycji w ramach GATT/WTO.

Z uwagi na bardzo szeroki zakres tematyki, jakim jest liberalizacja rynku
kapitalowego, niniejszy artykul ogranicza si¢ do przedstawienia ogélnych
zagadnien dotyczgcych liberalizacji obrotow kapitalowych w Meksyku, Ka-
nadzie i USA w formie bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz do
prezentacji procesu liberalizacji sektora ustug finansowych w NAFTA. Sektor
ustug finansowych laczy w sobie bowiem problemy dotyczace zaréwno
przeptywu ustug, jak i kapitatu. Pragn¢ zaznaczyC, ze zastosowanie w niniej-
szym opracowaniu klasyfikacji podzialu na przeplywy kapitalu z jednej strony
i ushugi finansowe z drugiej oraz wybor i ograniczenie prezentacji w duzej
mierze do sektora ustlug finansowych nie jest przypadkowe. Wynika ono
z nast¢pujacych powodow:

Po pierwsze, jest wynikiem braku precyzyjnej definicji terminu
»ustuga”. Niejednoznaczno$¢ w pojmowaniu istoty ustug oraz postugiwa-
nie si¢ w tym zakresie przez wigkszo$¢ panstw jedynie klasyfikacja ustano-
wiona przez ONZ, ktéora mimo iz do§¢ precyzyjnie roznicuje rodzaje
ustug, to jednak ich nie definiuje, pozwala na wyodrgbnienie z sektora
ustug ,,ustug finansowych’ i zakwalifikowanie ich jako elementu obrotéow
kapitatowych.

Po drugie, istnieje bezposredni zwiazek liberalizacji sektora ustug finan-
sowych z liberalizacja rynku kapitalowego.

Po trzecie, znoszenie barier w przepltywie uslug finansowych w ramach
NAFTA uregulowane jest nie tylko przepisami wynikajacymi z Porozumienia
o Wolnym Handlu (NAFTA), lecz takze okre§lone wielostronnymi przepisa-
mi dotyczacymi $wiadczenia ustug finansowych w ramach Kodeksu Liberali-
zacji Przepltywow Kapitalowych OECD i regulacjami GATS w sprawie
obrotu ustugami finansowymi.

Wyodrebnienie sektora ustug finansowych w NAFTA jako swego rodzaju
elementu przeplywow kapitalowych, oraz spojrzenie na proces liberalizacji
tego sektora nie tylko z perspektywy powigzan regionalnych pozwoli zatem
na pelniejsza ocen¢ zaawansowania procesu integracji w Ameryce Poinocnej
i na udzielenie odpowiedzi na pytanie: w jakim stopniu liberalizacja prze-
plywow kapitalowych w NAFTA jest wynikiem porozumien integracyjnych,
a na ile jest to efekt konieczno$ci przestrzegania dyscypliny wynikajacej
z wielostronnych regul handlowych?
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ZASADY DOTYCZACE PRZEPLYWU BEZPOSREDNICH
INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH W MEKSYKU, KANADZIE [ USA

Jedna z podstawowych zasad przyjetych przez sygnatariuszy NAFTA
w stosunku do bezposrednich inwestycji zagranicznych (dalej: BIZ) jest
Klauzula Narodowa, zobowigzujaca Kanade, USA i Meksyk do roéwnego
traktowania inwestorow krajowych i pochodzacych z obszaru NAFTA.
Jeszcze do niedawna Kanada i Meksyk stosowaly wobec siebie polityke
dyskryminacji wzajemnych BIZ. W Kanadzie np. w latach 1974-1985 dzialala
specjalna Agencja ds. Inwestycji (ang. Foreign Investment Review Agency),
ktora zajmowala si¢ dokonywaniem przegladu inwestycji zagranicznych
w kraju, ograniczajac jednocze$nie ich naptyw. Meksykanskie zasady dotycza-
ce przepltywu inwestycji zawarte w Foreign Inwestment Law (FIL) z roku 1973
byly dos$¢ restrykcyjne. Zgodnie z przepisami tego kraju do roku 1980, liczba
zagranicznych przedsigbiorstw nie mogla przekraczac¢ liczby firm krajowych
dzialajacych na rynku meksykanskim. Dopiero od polowy lat 80. reguly
stawaly si¢ coraz bardziej liberalne. W roku 1993 rzad Meksyku wprowadzit
pierwsza poprawke do FIL, dolaczajac nowe klauzule przewidziane réwniez
w NAFTA. Dzigki nowej legislacji wigkszo§¢ sektoréw, wezesniej niedostep-
nych dla zagranicznych inwestorow, otworzyla si¢ na zagraniczny kapital.
W przeciwienstwie do Kanady i Meksyku, Stany Zjednoczone nigdy nie mialy
formalnie dzialajacej agencji rzadowej, ktorej celem byloby prowadzenie
polityki dotyczacej importu kapitatu, aczkolwiek od ponad 15 lat nieformal-
nie dokonywany jest ich przeglad przez Komitet ds. Inwestycji Zagranicznych
(ang. The Committee on Foreign Investment in the United States — CFIUS).

Jednym z celow powolania NAFTA miata by¢ poprawa warunkow
inwestowania w obrgbie Ameryki Polnocnej. Juz teraz powszechnie uwaza
si¢, z2 NAFTA poprawia klimat przeplywu inwestycji w obrgbie regionu.
Taka sytuacja wystepuje gtownie dzigki dwoém rodzajom postanowien zawar-
tych w Traktacie.

Pierwsze odnosza si¢ bezposrednio do BIZ, znajdujac odzwierciedlenie
w nastgpujacych rozdzialach porozumienia NAFTA:

1) Rozdzial XI NAFTA, ktoéry okresla podstawowe zasady traktowania
BIZ oraz procedury rozstrzygania sporow migdzy inwestorami a wiladzami
stanowymi,

2) Rozdziaty XII oraz XIV, ktore dotycza inwestycji zwiazanych z ushu-
gami 1 uslugami finansowymi,

3) Rozdzial XVII, zawierajacy klauzule dotyczace ochrony wlasnosci
intelektualne;.

Druga grupa postanowien odnosi si¢ z kolei do handlowych aspektow
inwestycji, ktore znajduja swoj wyraz w przepisach dotyczacych przestrzegania
regul pochodzenia i spraw zwigzanych ze zwrotem cel oraz ich odraczaniem.
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Pragn¢ zaznaczy¢, iz Kanada, Stany Zjednoczone i Meksyk jako syg-
natariusze regionalnego porozumienia sa réwnocze$nie czlonkami ukladow
wielostronnych, takich jak OECD i WTO. W zwiazku z powyzszym, poza
zobowigzaniami wynikajacymi z NAFTA, sfera regulacji inwestycji zagrani-
cznych w tych krajach okre$lona jest takze przepisami Kodeksu Liberalizacji
Przeplywéw Kapitalowych (ang. OECD Code of Liberalization of Capital
Movements) oraz przepisami dotyczacymi ustug finansowych przyjetych
podczas Rundy Urugwajskiej GATT w ramach GATS. Taka sie¢ wzajem-
nych migdzynarodowych powigzan oznacza wigc, ze zasady dotyczace prze-
plywu inwestycji zagranicznych, a co za tym idzie réwniez przeptywu ustug
finansowych w poszczegblnych krajach, wynikaja nie tylko z tréjstronnych,
lecz réwniez wielostronnych zobowiazan, ktére w niniejszym opracowaniu
nie moga by¢ pominigte.

REGULACJE KODEKSU LIBERALIZACJI PRZEPEYWOW KAPITALOWYCH OECD
DOTYCZACE PRZEPLYWU KAPITALU W MEKSYKU, KANADZIE
I STANACH ZJEDNOCZONYCH

Regulacje dotyczace zasad inwestowania zagranicznego kapitalu w Mek-
syku, Kanadzie i Stanach Zjednoczonych znajduja swoje odzwierciedlenie
w przedlozonych przez te kraje tzw. indywidualnych , Listach wyjatkow”
(ang. Reservations to the Code of Liberalization of Capital Movements)
dolaczonych do Kodeksu Liberalizacji Przeplywéw Kapitalowych OECD?.
Warto zwrdéci¢ uwage, iz w procesie liberalizacji przeplywu kapitaléw regula-
cje OECD zasadniczo wspoéldzialaly z przepisami NAFTA. Powyzszy Kodeks
stanowi mianowicie (Art. la), ze kraje NAFTA oraz pozostali czlonkowie
OECD powinni przyczynia¢ si¢ do uzyskania jak najszerszej swobody prze-
plywu kapitaléw poprzez nastgpujace dzialania:

e stopniowe znoszenie migdzy soba restrykcji w przeplywie kapitatow
w stopniu niezb¢gdnym do efektywnej wspoélpracy gospodarczej,

e traktowanie wszystkich aktyw6éw nie-rezydentéw jednakowo (tzw. za-
sada wzajemnosci), bez wzgledu na date ich uruchomienia,

e udzielanie zgody na likwidacj¢ wszystkich aktywoéw bedacych w posia-
daniu nie-rezydentéw oraz ich transferu,

e unikania wprowadzania nowych restrykcji w przeplywy kapitalowe
i do zapobiegania dokonywaniu zmian istniejacych regulacji na bardziej
restrykcyjne’.

? Code of Liberalisation of Capital Movements, OECD Directorate for Financial, Fiscal
and Enterprise Affairs, May 2001. http://www.oecd.org.
* Tamze, artykut 1 (a), (b) i (e).
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Trzeba zwroci¢ uwage, ze zobowiazania Meksyku, Kanady i Stanow
Zjednoczonych, wynikajace z czlonkostwa tych krajow w OECD, odnosza
si¢ do liberalizacji wylacznie okreslonych rodzajow migdzynarodowych trans-
ferow kapitalobw. Pomijaja jednak podmioty dokonujace tego typu operacii.
Wydaje si¢ zatem, Ze takie przedmiotowe podejScie do otwierania rynku
finansowego moze uniemozliwi¢ zastosowanie przedlozonych postanowien
w praktyce. Bez wzgledu jednak na pojawiajace si¢ watpliwosci odnosnie do
realizacji przepisow Kodeksu Liberalizacji OECD warto zapoznac si¢ z in-
dywidualnymi zobowigzaniami poszczeg6lnych krajow NAFTA.

Polityka w zakresie przeplywu kapitalu zagranicznego inwestowanego
w Meksyku jest czeScia ogolnej strategii majacej na celu przyspieszenie
integracji tego kraju nie tylko z sygnatariuszami NAFTA, lecz takze z gos-
podarka §wiatowa, pozwalajac jednocze$nie na wigksze otwarcie si¢ Meksyku
na wspolprace miedzynarodowa. Polityka ta przewiduje rownocze$nie zmniej-
szenie interwencjonizmu panstwowego. Wraz z wejsciem NAFTA w zycie,
w Meksyku zostala przyjeta nowa ustawa dotyczaca inwestycji zagranicznych,
ktora jednocze$nie nie anuluje poprzedniej ustawy z 1989 r. Zgodnie z ta
ostatnig przez inwestycje zagraniczne rozumiany jest obcy udzial w kapitale
meksykanskiej firmy, niezaleznie od wielkosci wkladu finansowego i statusu
prawnego. Organem regulujacym obecnie dzialalno§¢ kapitatu zagranicznego
na terytorium Meksyku jest Panstwowa Komisja ds. Inwestycji Zagranicz-
nych, ktéra sprawuje nadzOr nad rejestracja inwestycji w panstwowym
rejestrze inwestycji zagranicznych®.

Celem przyciagnigcia inwestycji zagranicznych do Meksyku, w my$l nowej
ustawy o inwestycjach zagranicznych oraz zobowiazan wynikajacych z Kodek-
su Liberalizacji OECD, jest rozw0j nowych sektoréw gospodarczych, produk-
cja nowych wyrobow, modernizacja istniejagcych i zakladanie nowych przed-
sigbiorstw. Powyzsze cele sa osiagane poprzez stwarzanie sprzyjajacych wa-
runkow do przyciagnigcia inwestycji zagranicznych w formie kapitalu miesza-
nego do matych i srednich przedsigbiorstw, obiektow znajdujacych si¢ w pro-
cesie prywatyzacji czy do obstugi firm ukierunkowanych na eksport. Ponadto
przepisy okre§laja ograniczenia dzialalnosci inwestorow zagranicznych, gtow-
nie dla obszaréw usytuowanych wzdluz 100-kilometrowego pasa granicznego
na ladzie i w 50-kilometrowej strefie przybrzeznej’. Warto przypomnieé, ze
w wielu dziedzinach gospodarki Meksyk ma monopol panstwowy, ktory
obejmuje: przemyst naftowy, wydobycie gazu, produkcj¢ bazowych produk-
tow pochodzenia ropo- i petrochemicznego, elektroenergetyke, produkcje

* Rynek amerykanski, Centrum Informacji Rynkowej Handlu Zagranicznego IKC HZ,
Warszawa 2000, nr 2 (32), s. 25.

5 Code of Liberalisation of Capital Movements, OECD Directorate for Financial, Fiscal
and Enterprise Affairs, May 2001, Meksyk ~ Lista B Operations in real estate
http://www.ocd.org.
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energii atomowej i Srodkoéw radioaktywnych, lacznos$¢ satelitarng, telegraficzng,
radiotelegraficzng i pocztowa, koleje, emisje znakow pienigznych i bicie monet,
kontrole i ochrong portéw lotniczych i morskich. Powyzsze branze pozostaja
zatem pod Scistym kierownictwem meksykanskich firm narodowych, co ozna-
cza, ze zagraniczni inwestorzy wylaczeni sa z mozliwos$ci uzyskiwania wplywu
na ich kierownictwo. Aby nie rezygnowac jednak z mozliwosci naptywu
zagranicznego kapitalu do panstwowych sektoréw gospodarki, w funduszu
statutowym okreslono przedziat wielkosci kapitatu zagranicznego dla wymienio-
nych wyzej sfer dzialalnosci. Dla wszystkich panstwowych firm produkcyjnych
przewidziano 10% udziatu kapitalu zagranicznego, dla lotniczych przewozow
pasazerskich na liniach krajowych 25%, dla grup i korporacji finansowych,
kredytowych, bankéw transnarodowych, gield i firm brokerskich 30%.

Dla takich branz, jak m. in. firmy ubezpieczeniowe, leasingowe, factorin-
gowe, krajowi kolporterzy gazet, przedsi¢gbiorstwa dzialajace w sektorze
rolnym (lesnictwo, grunty rolne, pastwiska, polow ryb w wodach przybrzez-
nych i stodkowodnych lub w Specjalnych Strefach Ekonomicznych), firmy
dzialajace w branzy radiowo-telewizyjnej (podstawowe ushugi telefoniczne,
komunikacja satelitarna i kablowa) limit udzialu kapitalu zagranicznego
ustalony zostal na poziomie 49%, pod warunkiem uzyskania zezwolenia na
prowadzenie tego rodzaju dzialalnosci®.

Whnioski o udzielenie zezwolenia rozpatrywane sa przez Panstwowa Ko-
misj¢ ds. Inwestycji Zagranicznych w ciagu 45 dni od daty ich przedlozenia.
W panstwowym rejestrze inwestycji zagranicznych musza by¢ zarejestrowane
firmy z udzialem zagranicznych zrodel finansowych w kapitale zatozycielskim,
osoby fizyczne i prawne pochodzenia zagranicznego, prowadzace dzialalnos¢
na terytorium Meksyku, oraz filie i spolki akcyjne’. Wyjatek stanowia tzw.
maquiladoras, czyli przedsigbiorstwa z udzialem zagranicznym lub 100%
obcym wkladem, ktérych dzialalno§¢ polega na bezclowym imporcie potfab-
rykatéw i komponentéw oraz wykorzystaniu wysokiej klasy importowanych
urzadzen i nowoczesnych linii technologicznych do produkcji wyrobow
gotowych przeznaczonych nastgpnie do reeksportu. Zgodnie z nowym usta-
wodawstwem (od 2001 r.) zlikwidowane zostaly ponadto ograniczenia
w transferze za granice zyskéw, dywidend, honorariéw i innych platnosci
otrzymywanych na terytorium Meksyku przez inwestora zagranicznego.

Wiadze kanadyjskie, podpisujac si¢ pod Kodeksem Liberalizacji Prze-
plywéw Kapitalowych OECD zobowiazaly si¢ do wypelniania zawartych
w nim postanowien w pelni w zgodzie z konstytucja swojego kraju. System
konstytucyjny Kanady stanowi mianowicie, ze wladze prowingcji kanadyjskich

% Wyjatek stanowi telefonia komorkowa, dla ktorej udziat kapitatu zagranicznego moze
wynosi¢ nawet 100%.

7 Za prowadzenie dzialalno$ci handlowej bez zezwolenia przewidziana jest kara w wysokosci
500 do 1000 minimalnych wynagrodzen, je§li za§ taka dzialalno$¢ prowadzi firma z udzialem
kapitalu zagranicznego, kara wyniesie od 100 do 300 minimalnych wynagrodzen.
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powinny stosowa¢ si¢ do niektorych postanowien zawartych w Kodeksie,
a w szczegoOlnosci podejmowaé wysitki zmierzajace do stosowania $rodkow
majacych przyczynia¢ si¢ do liberalizacji przeptywow kapitalowych we wias-
nych prowincjach. Wiladze Kanady zobowigzuja si¢ ponadto do powiada-
miania OECD o jakichkolwiek innych dzialaniach podjetych przez prowincje,
ktore miatyby wplyw na ograniczanie procesu liberalizacji kapitalu. Kanada,
podobnie jak Meksyk i USA, dolacza do Kodeksu indywidualng liste wyjat-
kow, ktore w odniesieniu do inwestycji bezposrednich maja zastosowanie do:

e tzw. duzych inwestycji, tzn. takich gdy w bezposrednie nabycie udzia-
low przedsigbiorstwa zaangazowane sa aktywa w wysokoSci przekraczajacej
5 min USD; posrednie kupno przewyzsza kwot¢ 50 min USD, posredni
zakup udzialow o wartoéci od 5 do 50 mln USD;

e inwestycji zwigzanych z kanadyjskim dziedzictwem kulturowym lub
odnoszacych si¢ do narodowej tozsamosci, w szczegolnosci z takich dziedzin,
jak publikacja, dystrybucja i sprzedaz ksigzek, czasopism, gazet, filmow,
muzyki, nagran radiowych i audiowizualnych, itp.;

e ushug budowlanych, finansowych i ubezpieczeniowych;

e transportu lotniczego i morskiego;

e telekomunikacji, energii i rybolowstwa.

Co si¢ za$§ tyczy zagranicznych inwestycji na rynku nieruchomosci,
wyjatki od przestrzegania Kodeksu Liberalizacji maja zastosowanie do na-
bywania udzialow i papierébw wartosciowych dajacych prawo do uczes-
tnictwa w zyskach.

W poréwnaniu z Kanada i Meksykiem amerykanska lista odstgpstw od
Kodeksu Liberalizacji OECD, dotyczaca nie-rezydentoéw, jest najkrotsza i od-
nosi si¢ do nastgpujacych dzialéw gospodarki:

e cnergii atomowej,

e emisji programow radiowo-telewizyjnych,

e transportu powietrznego,

e zeglugi przybrzeznej i krajowej (wlaczajac w to ratownictwo na wodach
przybrzeznych, poglebianie den i transport do oddalonych od brzegu platform);

e clektrowni wodnych, z6Z energii geotermicznej, gornictwa stanowego,
ryboléwstwa w specjalnych strefach ekonomicznych i glgbinowych portach
oceanicznych z wyjatkiem firm zarejestrowanych w USA.

Duzg przeszkoda w swobodnym przeplywie inwestycji jest ustawodawstwo
Exon-Florio z 1988 r., ktére jako poprawka do ustawy Trade Act nadaje
prezydentowi USA uprawnienia pozwalajace na badanie wplywu ewentual-
nego przejmowania firm przez obcy kapital na bezpieczenstwo narodowe.

Gloéwne ograniczenia, ktore takze znajduja zastosowanie w Kodeksie
Liberalizacji OECD, dotycza gospodarki morskiej, Zzeglugi przybrzeznej,
prowadzenia kabli podmorskich. Licencje na wytwarzanie energii zarezer-
wowane sa dla obywateli USA i korporacji utworzonych zgodnie z prawo-
dawstwem tego kraju. W branzy energii nuklearnej firmy kontrolowane
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przez obcy kapital, nawet jesli zostaly utworzone w USA, sa wylaczone
z mozliwoSci uzyskiwania licencji®. Praktyka dziatan amerykarskich, dotyczaca
przyjmowania zagranicznych inwestycji, pokazuje, ze tzw. zasada wzajemnoéci
jest czgsto tamana przez Stany Zjednoczone, co oznacza, ze w odniesieniu do
wielu sektorow kapital zagraniczny jest traktowany gorzej niz krajowy. Obja-
wia si¢ to glownie przez nakladanie na inwestoréw zagranicznych okre$lonych
wymogow produkeyjnych lub ilosciowych oraz utrudnianie podmiotom zagra-
nicznym dostgpu do zamowien publicznych czy do korzystania z subsydiow.

LIBERALIZACJA PRZEPLYWU USLUG FINANSOWYCH
W MEKSYKU, KANADZIE I USA

Ostatnie dwudziestolecie charakteryzuje si¢ nie tylko wzrostem znaczenia
bezposrednich inwestycji zagranicznych, lecz takze coraz bardziej dynamicz-
nym rozwojem sektora ustug finansowych. W warunkach postgpujacej glo-
balizacji mig¢dzynarodowy obrét ustugami finansowymi staje sie istotna
dziedzing wspolpracy migdzynarodowej. Jeszcze w latach 80., ze wzgledu na
silng kontrol¢ wladz panstwowych nad krajowym rynkiem ustugowym oraz
rozbudowane ustawodawstwo narodowe regulujace funkcjonowanie tego
sektora, kraje bardzo ostroznie znosily bariery w obrocie ustugami. Poczy-
wszy od polowy lat 80. sytuacja radykalnie si¢ zmienia, co bylo przede
wszystkim efektem internacjonalizacji rynkéw kapitalowych, rozwoju trans-
akcji eurowalutowych oraz deregulacji finanséw krajowych’.

Mozna powiedzie¢, iz obecnie ustugi finansowe sa kregostupem wspol-
czesnej gospodarki. Praktycznie rzecz ujmujac trudno jest sobie wyobrazié
dzialalno$¢ jakiejkolwiek branzy gospodarczej pozbawionej mozliwosci ko-
rzystania, w sposob bezposredni badZ posredni, z ushug §wiadczonych na
rynku finansowym. Liberalizacja sektora ustug finansowych, ktorej podstawa
jest liberalizacja przeplywu kapitatu, wedlig autoréw studium Opening
Markets in Financial Services and the Role of GATS moze mieé silny
pozytywny wplyw na dochéd i wzrost gospodarczy zaréwno krajow roz-
winigtych, jak i rozwijajacych si¢". Okazuje si¢ bowiem, ze kraje o otwartym
sektorze finansowym z reguly osiagaja szybszy wzrost gospodarczy niz te,
ktorych sektory obwarowane sa duza liczba ograniczes.

% Rynek amerykanski, Centrum Informacji Rynkowej Handlu Zagranicznego 1KC HZ,
Warszawa 2001, nr 1 (35), s. 12.

* J. Bilski, Otwieranie krajowych rynkéw JSinansowych, [w:] Procesy dostosowawcze w polskim
handlu zagranicznym w kontekscie czlonkostwa w Unii Europejskiej — sekwencje liberalizacyjne,
red. J. Schroeder, Akademia Ekonomiczna, Poznani 2000, s. 25.

' Opening Markets in Financial Services and the Role of GATS, WTO Special Studies,
22 September 1997, hitp://www.wto.org/english/newse/pres97e/pr76e.htm.
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Tabele 1 i 2 przedstawiaja poziom zatrudnienia w sektorze ustug finan-
sowych oraz udzial tego sektora w tworzeniu dochodu narodowego od

1970 r. do momentu powolania NAFTA.

Zatrudnienie w sektorze ustug finansowych (% zatrudnienia ogdlem)

Tabela 1

Rok
Kraj

1970 1980 1985 1990 1995
Kanada* 2,4 2,7 2,9 3,0 32
Stany Zjednoczone® 3,8 4,4 4,7 4,8 4,7
Francja 1,8 2,6 2,9 2,8 2,7
Japonia® 2,4 3,0 8.2 3,3 3,1
Niemcy (byla RFN) 2.2 2,8 3,0 3,1 -
Singapur? - 2 - - 5,0
Szwajcaria® - - 4,6 4.8 4,7
Wielka Brytania - 3,0 3.5 4,6 4,3

Uwaga: * 1992 zamiast 1995; ® 1993 zamiast 1995; ° 1994 zamiast 1995; ¢ 1978 zamiast 1980.
Zro6dto: Opening Markets in Financial Services and the Role of GATS, WTO Special
Studies, 22 September 1997, s. 8. http://www.wto.org/english/newse/pres97e/pr76e.htm

Tabela 2

Udziat sektora ustug finansowych w tworzeniu dochodu narodowego w wybranych
krajach §wiata (w % dochodu narodowego)

Rok

1970 1980 1985 1990 1995
Kraje uprzemyslowione
Kanada 2,2 1,8 2,0 2,8 2,5
Stany Zjednoczone® 4,0 4.8 55 6,1 7,3
Francja 3,5 44 4.8 4.4 4.6
Japonia® 4,3 4,3 5,5 4.8 5,8
Niemcy (byta RFN do 1990) 3.2 4,5 o ) 4.8 5,8
Szwajcaria® - - 10,4 10,3 13,3
Kraje rozwijajgce sig
Kolumbia - - - 2,9 2,9
Ghana 55 - 8,7 9,2 -
Hong Kong - 6,9 6,1 6,6 9.4
Mauritius - - - 4.4 o 1)
Singapur 5,0 - - 12,0
Sri Lanka B - - 4,6 6,8
Tajlandia - - - 4,0 7,8

Uwaga: zob. tab. 1.
Zrédto: jak w tab. 1.
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Na uwage zastuguje fakt, iz w latach 1970-1995 w sektorze ushug
finansowych rysuje si¢ wzrost wielkofci zatrudnienia oraz wartosci dodanej
w stosunku do wielko$ci dochodu narodowego w wybranych krajach $wiata.
W prezentowanym okresie (tab. 1) zatrudnienie w krajach uprzemystowio-
nych wzrosto o ok. 50% stanowiac w roku 1995 od 3% catkowitego
zatrudnienia w takich krajach, jak Japonia, Kanada i Francja, do 5%
w Singapurze, Szwajcarii i Stanach Zjednoczonych. Udzial sektora ustug
finansowych w 1995 r. byl najwigkszy w takich krajach, jak Hong Kong,
Singapur i Szwajcaria i ksztaltowat si¢ na poziomie 9-13%. Ponadto w ciagu
dziesigcioletniego okresu (1985-1995) ponadtrzykrotnie wzrosta wielko$é
obrotow ustugami finansowymi miedzy gospodarkami uprzemystowionymi'!,

Warto doda¢, Ze niezaleznie od wzrostu roli sektora ustug finansowych
w tworzeniu dochodu narodowego i dodatkowych miejsc pracy, liberalizacja
obrotu ustugami finansowymi przyczynia si¢ do uzyskania wielu korzysci
w tym sektorze. Oto one:

e wzrost konkurencyjnosci i efektywnosci sektora finansowego, prowa-
dzacy do obnizenia kosztow, poprawy jakoéci i wigkszych mozliwosci wyboru
ustug finansowych;

e usprawnienia po$rednictwa finansowego i poprawa mozliwosci inwes-
tycyjnych jako efekt lepszej alokacji zasobéw w sektorach i na rynkach;

e lepsze zarzadzanie ryzykiem;

e poprawa jakosci §wiadczonych ushug;

e powigkszanie si¢ rynkow finansowych w matych gospodarkach dzigki
rosnacej liczbie transakcji i nowych ustug, co pozwala na szybsza reakcje na
wstrzgsy gospodarcze.

Prezentowane studium powoluje si¢ m. in. na raport M. Goldsteina
i P. Turnera z 1996 r."%, ktory dowodzi, ze relatywnie wysoki udziat zagrani-
cznego kapitatu w instytucjach finansowych w Hong Kongu, Chile i Malezji
przyczynit si¢ do wigkszej stabilnoci systeméw bankowych w tych krajach.

W. Molle podaje dodatkowe korzysci, jakie moga zostaé osiagniete
dzigki liberalizacji rynkow kapitalowych, w tym sektora ustug finansowych.
Oto one:

e pojawicnie si¢ lepszych perspektyw inwestowania, ktére mobilizujg
dodatkowe oszczgdnosci. Inwestor moze dowolnie wybiera¢ najbardziej dla
niego korzystna kombinacj¢ inwestycyjna ze wzglgdu na stope przychodu,
solidno$¢ i plynnosc;

o zmniejszanie zaklocen konkurencji na integrujacym si¢ rynku z uwagi
na wyroOwnywanie warunkéw produkciji,

' Tamze.
** Banking Crises in Emerging Economies: Origins and Policy Options, ,,BIS Economic
Paper” [Basle, Bank for International Settlements], 1996, No 46.
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e mozliwo$¢ zaspokojenia popytu na kapitat w formie lepiej dopasowane;j
do indywidualnych potrzeb'.

REGULACJE GATS W SPRAWIE OBROTU USLUGAMI FINANSOWYMI
W KRAJACH NAFTA

Migdzynarodowa wspolpraca rynkéw finansowych nie jest zjawiskiem
nowym, jednak do momentu zakonczenia Rundy Urugwajskiej (1995 r.)
obroty uslugami finansowymi regulowane byly wylacznie narodowymi
przepisami, ktére czesto dyskryminowaly zagranicznych obywateli lub
firmy Swiadczace tego typu ustugi. Dopiero Uklad Ogdlny w Sprawie
Obrotu  Uslugami (GATS), bedacy efektem Rundy Urugwajskiej
GATT/WTO, jako pierwszy ustanowil wielostronne regulacje dotyczice
liberalizacji przeptywu ustug finansowych oparte na dwoch podstawowych
zasadach:

e niedyskryminacji partnerow WTO;

e obowiazku przedlozenia krajowych list zobowigzan szczegdlowych.

Jednym z najwazniejszych elementoéw stanowiacym o obrocie ustugami
w ramach GATS sa Listy Szczegélowych Zobowiqzar (ang. Schedule of
Specific Commitments — SSC) kazdego z krajow sygnatariuszy WTO, w tym
Kanady, Stanéw Zjednoczonych i Meksyku. Znaczenie tych wykazow jest
nad wyraz istotne, w praktyce bowiem to wlasnie szczegélowe zobowigzania
najsilniej wplywaja na rzeczywista liberalizacj¢ handlu ushugami.

Listy indywidualnych zobowigzan sygnatariuszy NAFTA oraz pozostatych
cztonkow WTO formutuja zasady dostgpu do rynkéw krajowych oraz wy-
szczegoOlniaja subsektory ustugowe, dla ktorych dany kraj zobowiazuje sig
do postgpowania w zgodzie z Klauzula Narodowa, czyli do traktowania
zagranicznych podmiotow S$wiadczacych ushugi finansowe nie gorzej niz
podmioty krajowe. Warto zwroci¢ uwage, ze zobowiazania te odnosza si¢
do czterech sposobow $wiadczenia ustug w migdzynarodowym obrocie ustu-
gami, tj.:

e transgranicznej podazy ushug, czyli mozliwosci §wiadczenia ustug przez
nie-rezydentow na terytorium kraju czlonkowskiego WTO,

e konsumpcji ustug za granica, czyli mozliwosci nabywania ustug poza
granicami kraju,

e obecnosci handlowej, czyli mozliwosci zakladania przez ustugodawcow
przedstawicielstw czy filii oraz

e obecnoéci fizycznej, czyli mozliwodci oferowania ushug przez osoby
fizyczne.

B W. Molle, Ekonomika integracji..., s. 215.
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Caly system list zobowigzan jest zatem do$¢ skomplikowany, dotyczy
bowiem dwoch zagadnien — dostgpu do rynku (ang. Market Access) oraz
traktowania narodowego (ang. National Treatment), z ktorych kazdy pre-
cyzuje zobowigzania w zakresie czterech wymieniowych wyzej mozliwosci
Swiadczenia ushug, czyli podazy transgranicznej, konsumpcji za granica,
zagranicznej obecnosci handlowej i obecno$ci osob fizycznych. W zwigzku
z powyzszym, w ramach kazdego subsektora ustugowego dany kraj zobo-
wigzany jest do zlozenia o$miu deklaracji'®. Listy szczegblowych zobowig-
zan zawieraja takze mozliwo$¢ wprowadzenia tzw. dodatkowych zabez-
pieczen, wykraczajacych poza reguly dostgpu do rynku i traktowania
narodowego. Moga one dotyczy¢ m. in. kwalifikacji standardéw czy licencji
niezb¢dnych w handlu ustlugami. W zaleznosci od woli stron takie dodat-
kowe zabezpieczenia moga zostaé zawarte w zobowigzaniach szczegolo-
wych, jednak przyklad Kanady, Standéw Zjednoczonych i Meksyku dowo-
dzi, iz wlaczenie dodatkowych postanowien nie ma charakteru obligatoryj-
nego (aneks I).

Aneks I prezentuje zestawienie amerykanskich, kanadyjskich i meksykan-
skich zobowigzan dotyczacych znoszenia ograniczen w migdzynarodowym
handlu ustugami finansowymi. Oto wnioski, ktore nasuwaja si¢ po analizie
indywidualnych zobowigzan krajow NAFTA.

STANY ZJEDNOCZONE

a) Zgodnie z McCarren-Ferguson Act amerykanskie prawo federalne
nie reguluje dziatalno$ci w sektorze ubezpieczeri. Amerykanski rynek ushug
finansowych charakteryzuje si¢ zatem brakiem harmonizacji prawa fe-
deralnego z prawem stanowym, co bardzo wyraznie mozna odczytaé
z listy zobowigzan szczegélowych tego kraju. Dotyczy to w duzej mierze
ograniczen w dostgpie do rynku ushug ubezpieczeniowych poprzez §wiad-
czenie ustug przez nie-rezydentébw oraz zakladania przez nich przedsta-
wicielstw i filii. Przykladem moze by¢ przepis o konieczno$ci wydawania
licencji zagranicznym oddzialom firm ubezpieczeniowych w 17 stanach,
jezeli nie majag one pozwolenia na prowadzenie takiej dzialalno$ci w innych
stanach USA. Co za$§ si¢ tyczy bankowosci i pozostatych ustug finan-
sowych, to ograniczenia w dostgpie do rynku maja zastosowanie gtownie
w odniesieniu do obecnosci handlowej i, podobnie jak w przypadku ustug
ubezpieczeniowych, zostaly uregulowane na szczeblu stanowym.

" M. Kruszka, Regulacja migdzynarodowego przeplywu ustug bankowych w my$l zasad
Swiatowej Organizacji Handlu, ,Bank i Kredyt”, maj 2001, s. 57.
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Nasuwa si¢ zatem watpliwosé, czy przypadkiem w pierwszej kolejnosci
nie powinna nastapi¢ integracja amerykafskiego rynku ushig finansowych,
tak aby mozna bylo méwié o rozwoju procesu regionalnej integracji rynkow
kapitalowych na kontynencie poinocnoamerykanskim?

b) W Stanach Zjednoczonych istnieje nieograniczona mozliwo$¢ naby-
wania ushig finansowych poza granicami kraju (wyjatek stanowia przepi-
sy stanu Michigan w sektorze ,bankowo$¢ i inne ustugi finansowe”).
Ponadto kraj ten nie stosuje zadnych ograniczen w traktowaniu narodo-
wym dla tego sektora odno$nie do konsumpcji ustug za granica i obec-
nosci handlowe;j.

¢) W odniesieniu do mozliwosci oferowania ustug finansowych przez
osoby fizyczne na rynku amerykanskim, Stany Zjednoczone we wszystkich
wymienionych subsektorach ustugowych nie przyjmuja na siebie zobowigzan
liberalizacyjnych wynikajacych z przepisow GATS, chyba ze ograniczenia
w dostepie do rynku lub w traktowaniu narodowym zostaly uwzglednione
w spisie wyjatkéw do Artykutu II GATS. Pragneg zwrOci¢ uwage, ze zapis
,nie dotyczy” (ang. unbound) nie jest tozsamy z dyskryminacja zagranicznych
ushugodawcow. Nie jest roéwniez sygnalem oznajmiajacym, ze w danym
subsektorze istnieja bariery w dostgpie do rynku wewngtrznego. Jest to
jedynie informacja, ze Stany Zjednoczone zastrzegaja sobie mozliwo$¢ wpro-
wadzenia takich §rodkow w przyszloéci, co nie byloby mozliwe w sytuacji
wezesniej przyjetych zobowiazan wynikajacych z GATS.

KANADA

a) Kanadyjski rynek ustug finansowych, podobnie jak rynek amery-
kanski, nie jest w pelni zintegrowany, jednak przepisy ograniczajace do-
step do niego i ograniczenia w traktowaniu narodowym w odniesieniu do
wszystkich metod $wiadczenia ustug dotycza mniejszej liczby prowini.
Wydaja si¢ zatem $wiadczyé o wyzszym poziomie korelacji przepisow
wewnetrznych.

b) Rynek ushig finansowych w Kanadzie jest jednak w do§¢ duzym
stopniu zliberalizowany. Strona kanadyjska dla transgranicznej podazy
ustug, ich konsumpcji za granica i obecnosci osob fizycznych deklaruje
postepowanie ,,bez ograniczen” (ang. none), co teoretycznie powinno
oznacza¢ przyjecie dla wszystkich wyszczegélnionych sektoréw w pelni
swobodnego dostgpu do rynku kanadyjskiego i akceptacj¢ strony kanadyj-
skiej postgpowania w zgodzie z Klauzula Narodowa. Swoboda ta w prak-
tyce jest jednak w pewnym stopniu ograniczona poprzez dotaczony wykaz
wyjatkow.
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MEKSYK

a) Meksykanska lista zobowigzan szczegélowych odnosi si¢ do calego
terytorium kraju. Nie wyszczegélnia zatem, jak to dzieje si¢ w przypadku
niektorych stanow USA czy prowincji kanadyjskich, wyjatkéw dla wybranych
stanow w Meksyku. Taka sytuacja nie oznacza jednak, iz meksykanski
rynek ushug finansowych jest w pelni zharmonizowany, gdyz, co warto
podkredli¢, jest on chroniony wieloma barierami. Niewykluczone zatem, ze
w momencie otwierania si¢ rynkow kapitatowych poszczeg6lne stany w Mek-
syku zdecyduja si¢ na wprowadzanie indywidualnych ograniczen.

b) Wystepujace obecnie ograniczenia na rynku ushug finansowych sa
widoczne praktycznie dla kazdej z czterech metod oferowania ustug. W od-
niesieniu do ustug S§wiadczonych transgranicznie, konsumpcji za granica
i obecnoéci fizycznej strona meksykanska przyjmuje zapis ,,nie dotyczy”, co
oznacza, z¢ na obecnym etapie rozwoju nie przyjmuje Klauzuli Narodowej
oraz zobowigzan liberalizacyjnych GATS w dostgpie do rynku krajowego.
Podobnie jak w przypadku kanadyjskiej listy zobowigzan szczegblowych,
zapis ,,nie dotyczy” nie musi jednak oznacza¢, ze we wskazanym sektorze
istnieja rzeczywiste bariery dostgpu do rynku krajowego i Ze zagraniczni
ustugodawcy sa dyskryminowani. Jest to jednak informacja o mozliwosci
pojawienia si¢ ograniczen w kazdej chwili. Warto zwrdci¢ uwage, ze w sto-
sunku do zagranicznych firm zakladajacych w Meksyku filie i przedstawiciel-
stwa Klauzula Narodowa zostata przyjeta dla wszystkich wyspecyfikowanych
ustug finansowych. Wyjatek stanowia jedynie obroty dewizowe. Co si¢ za$
tyczy dostgpu zagranicznych przedstawicielstw czy filii firm S§wiadczacych
ustugi finansowe do rynku meksykanskiego, to przepisy zawarte w mek-
sykanskiej liscie zobowigzan szczegblowych §wiadcza o wysokim jeszcze
poziomie ochrony rynku krajowego.

Przyktad Stanéw Zjednoczonych i Kanady z jednej strony wskazuje na
to, iz kraje te powinny w pierwszej kolejnosci dokonaé préby harmonizacii
przepisobw wewnetrznych, zanim zdecyduja si¢ na dalsza liberalizacje rynkéw
kapitalowych w ramach NAFTA. Z drugiej strony okazuje si¢, ze mimo
braku harmonizacji wewnetrznych przepisow kraje te, wraz z relatywnie
chronionym meksykanskim rynkiem ustug finansowych, dzigki porozumieniu
NAFTA osiagnely juz pewien postgp w kierunku liberalizacji wspolnych
przepisow w tym sektorze. Pragne jednocze$nie zwrdcié uwage, iz Krajowe
Stowarzyszenie Agentow Ubezpieczeniowych NAIC (ang. National Associa-
tion of Insurance Commissioners) dzialajace w Stanach Zjednoczonych
— posiadajace akredytacj¢ rzadu USA - podjelo juz pewne kroki w kierunku
harmonizacji regulacji stanowych, m. in. dzigki przygotowaniu jednolitego
modelu prawa ubezpieczeniowego. Do pazdziernika 1994 r. 37 sposrod
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pieédziesigciu standéw USA zostalo wlaczonych do wspolnego programu.
Celem dzialania NAIC jest zatem utworzenie w miar¢ jednolitego prawa
federalnego, co §wiadczy o rozpoczgtych juz dziataniach w kierunku liberali-
zacji rynku amerykanskiego z partnerami NAFTA.

Przedstawione w aneksie 1 indywidualne zobowigzania Kanady, Stanow
Zjednoczonych i Meksyku w odniesieniu do obrotu ustugami finansowymi
moga sugerowaé, ze GATS nie przyczynia si¢ do szeroko rozumianej libera-
lizacji handlu tymi ustugami. Uwazam jednak, iz w dobie post¢pujace;
globalizacji i popularnosci wielostronnych porozumien handlowych trudno
jest w procesic otwierania si¢ regionalnych gospodarek przypisywac zastugi
wylacznie regionalnym inicjatywom. Nie mozna zatem calkowicie negowac
braku zastug GATS dla rozwoju integracji regionalnej, poniewaz jest to
krok w kierunku tworzenia nowego ladu ekonomicznego oraz plaszczyzny
do dalszych dziatan i negocjacji w tym kierunku. Uktad Ogoélny w sprawie
Handlu Ushigami z pewnoscia stanowi dodatkowy impuls w kierunku
nawigzywania szerszej wspoOtpracy w ramach regionalnych ugrupowan integ-
racyjnych, w tym m. in. w omawianym porozumieniu NAFTA.

Biorac pod uwage przedstawione w aneksie I zobowigzania omawianych
krajow wynikajace z Kodeksu Liberalizacji Przeplywow Kapitalowych OECD
oraz przepisow NAFTA dotyczacych liberalizacji handlu ustugami finan-
sowymi trzeba przyznaé, ze mimo wystgpujacych jeszcze wielu barier utrud-
niajacych swobode¢ przeptywu ustug i inwestycji, w Ameryce Polnocnej proces
liberalizacji rynku kapitalowego rozpoczal si¢ na dobre i prawdopodobnie
w miar¢ uplywu czasu bedzie kontynuowany i poglebiany. Nalezy jednak
pamigtaé — szczegblnie w odniesieniu do ushig finansowych — ze proces ten
nie moze skutecznie przebiega¢ bez funkcjonowania efektywnego rynku
finansowego, ze sprawnie dzialajacymi instytucjami i odpowiednimi wewng-
trznymi regulacjami.

Powszechnie uwaza si¢, ze kurs plynny sprzyja liberalizacji. Decyduje on
bowiem o rozwoju stosunkéw handlowych i produkcyjnych z zagranica.
Kursy walutowe meksykanskiego peso, dolara kanadyjskiego i amerykan-
skiego oparte sa na mechanizmie rynkowym. Uwaza si¢ mianowicie, ze kurs
plynny w procesie otwierania si¢ rynkoéw kapitalowych jest znacznie korzys-
tniejszy od kurséw statych. Po pierwsze, zmienny kurs stanowi najlepsze
zrodlo informacji dla polityki banké4w centralnych oraz dla podmiotow
gospodarczych. Po drugie, poprzez wprowadzenie wigkszego elementu niepew-
nosci w sfer¢ gospodarki, kurs ptynny w sposob naturalny wymusza potrzebe
zawierania transakcji zabezpieczajacych przed ryzykiem walutowym. Takie
dzialanie sprzyja z kolei rozwojowi krajowego rynku dewizowego. Zmienne
kursy przyspieszaja bowiem liberalizacj¢ obrotow kapitalowych i prowadza
do umacniania si¢ krajowego rynku walutowego, co w konsekwencji prowa-
dzi do jego integracji z rynkiem $wiatowym.
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Kanada, Stany Zjednoczone i Meksyk, bez wzglgdu na dysproporcje
w poziomie rozwoju gospodarczego, wyposazone sa, jak si¢ okazuje, w na-
rzgdzia, ktére moga ulatwi¢ integracje rynkéw kapitalowych tych krajow.
Wymienialno§¢ narodowych walut wedtug wspdlnego standardu, plynnosé
kursow walutowych, zaangazowanie w proces integracji w regionie na razie
na poziomie konsultacji i kooperacji, by¢ moze jest punktem wyjscia do
poglebiania procesu liberalizacji przeptywoéw kapitalowych. Niewykluczone
rowniez, z¢ NAFTA wykraczajac (o czym byla juz wcze$niej mowa) poza
ramy ,klasycznej” strefy wolnego handlu oraz czerpiac korzy$ci z innych
wielostronnych porozumien obejmujacych Kanadeg, Stany Zjednoczone i Mek-
syk, reprezentuje juz teraz ,,zmutowana” form¢ wspdlnego rynku z pojawia-
jaca si¢ perspektywa integracji walutowej w regionie. Zapoznanie si¢ z warun-
kami do inwestycji bezposrednich w Ameryce Pélnocnej i z problematyka
dotyczacy liberalizacji sektora ustug finansowych w NAFTA oraz, w dalszej
kolejnosci, okreslenie stopnia mobilnosci czynnika produkcii, jakim jest praca,
stanowi¢ bedzie doskonata baz¢ do dalszej dyskusji nad perspektywami
ustanowienia w ramach NAFTA jednolitego rynku.
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Anna Midera

THE LIBERALIZATION OF CAPITAL MOVEMENT IN THE FRAMEWORK
OF THE NORTH AMERICAN FREE TRADE AGREEMENT

The North American Free Trade Agreement (NAFTA) goes beyond the classical definition
of the free trade agreement. The Treaty of NAFTA incorporates some additional clauses
concerning the liberalization of movement of capital, services and labour. The article emphasizes
that liberalization process of capital in NAFTA arise due to many regulations which are not
contained in the treaty.



ANEKS I

Listy zobowiazan szczegblowych krajow NAFTA wynikajace z przepisow Ukladu Ogodinego w Sprawie Handlu Uslugami GATS
dotyczace obrotu ustugami finansowymi

KANADYJSKA LISTA ZOBOWIAZAN SZCZEGOLOWYCH
1. Ushugi $wiadczone transgranicznie; 2. Konsumpcja ustug za granica; 3. Obecno$é handlowa; 4. Obecnosé¢ fizyczna.

> . £ 3 : Dodatkowe
Sektor lub subsektor Ograniczenia dostgpu do rynku Ograniczenia w traktowaniu narodowym b e
1 2 3 4

1. USLUGI FINANSOWE

1) 2) Brak ograniczen

3) Brak ograniczen innych niz nastgpujace:
Federalne instytucje finansowe posiadajace
kapital przekraczajacy 750 milionéw USD
s3 zobowigzane w ciggu 5 lat od przekrocze-
nia ww. progu do emisji akcji na gieldzie
w Kanadze.

Zagraniczne instytucje federalne (m. in.

ubezpieczenia, banki, pozyczki):

Pakiet kontrolny kanadyjskich fili musi byc
w posiadaniu firmy zarejestrowanej wediug pra-
wa prowincji, w ktorej prowadzi dziatalnos¢

1) 2) 3) Brak ograniczen innych niz nastgpu-

Jjace:

a) Ushugi S$wiadczone pomiedzy czlonkami
powiazanych ze soba korporacji zwolnio-
ne sa z podatku VAT. Zwolnienie nie
obejmuje importu ushug finansowych

b) Ushugi swiadczone oddzialom posiadaja
cym swoje siedziby w kraju i za granica
lub przedstawicielstwom instytucji finan-
sowych sa traktowane na rOwni z ushuga-
mi indywidualnymi

3) Instytucje federaine (ubezpieczenia, banki,

pozyczki):

Ponad potowa skiadu zarzadu musi posiadac

obywatelstwo Kanady lub staly adres zamel-

dowania w Kanadzie

(Ontario): ceny preferencyjne na niektore za-

kupy rzadowe jezeli kanadyjski wkiad (war-

tos¢ dodana) przekracza 10%
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A. UBEZPIECZENIA ORAZ
USLUGI Z NIMI ZWIAZANE

a) ubezpieczenia na Zzycie, ubezpie-
czenia zdrowotne, w razie wy-
padkoéw (z wyjatkiem odszko-
dowan dla pracownikow)

b) pozostate

c) reasekuracja i regres ubezpiecze-
niowy

4) Zgodnie z Understanding on Commitments
in Financial Services (Ograniczenia ogdlne
w odniesieniu do wszystkich sektoréw
—cz. 1)

1) Bez ograniczeni innych niz nastepujace:
Ubezpieczenia  bezposrednie  (federalne):
z wyjatkiem ubezpieczeri morskich we wszys-
tkich prowincjach wymagana jest siedziba
handlowa

Reasekuracija i regres ubezpieczeniowy (prze-
pisy federalne): we wszystkich prowincjach
z wyjatkiem prowincji Alberta i New Bruns-
wick) wymagana jest siedziba handlowa

2) Bez ograniczen innych niz nastepujace:
Reasekuracja i regres ubezpieczeniowy (prze-
pisy federalne, Alberta i Newfoundland):
Kupno ushuig reasekuracyjnych przez ubez-
pieczyciela kanadyjskiego od reasekuranta
nie-rezydenta jest ograniczone (25% ryzyka)

4) Zgodnie z Understanding on Commitments
in Financial Services (Ograniczenia ogdlne
w odniesieniu do wszystkich sektoréow
—-cz.l)

1) Brak ograniczen

2) Bez ograniczen innych niz nastgpujace:
Ubezpieczenia bezposrednie inne niz na zy-
cie, w razie wypadkdw, choroby lub morskie
(przepisy federalne):

Stawki ubezpieczeniowe placone ubezpieczy-
cielom nie-rezydentom obciazone sa dziesie-
cioprocentowym podatkiem akcyzowym
w odniesieniu do kontraktéw od ryzyka
w Kanadzie, pod warunkiem, Ze istnieje do-
mniemanie, ze ushuga taka nie jest $wiad-
czona w Kanadzie

Ubezpieczenia bezposrednie (Alberta i Sas-
katchewan) odrebne przepisy odnos$nie do
naliczanych opiat od stawek ubezpieczenio-
wych?

3) Bez ograniczen innych niz nastgpujace:.
Ubezpieczenia bezposrednie i reasekuracja

3) Bez ograniczen za wyjatkiem: :
Ubezpieczenn bezposrednich i reasekuraciji

oraz regres ubezpieczeniowy (przepisy fede-
ralne):

Zachecanie do nabywania ushig finansowych

w Kanadzie moze sie¢ odbywac jedynie za

posrednictwem: :

(a) korporacji dzialajacych zgodnie z przepi
sami federalnymi lub prawem prowincj

(b) oddzialéw zagranicznych korporacji, kto-
rych dzialalnos¢ zostala zalegalizowana
przez rzad federalny

(c) stowarzyszen dzatajacych wedlug zasad
tzw. korporacji Lloyda?

(d) wymiany wzajemnych ubezpieczeni

Oddzialy zagranicznych firm ubezpieczenio-
wych musza byé zakladane zgodnie z pra-
wem prowincji, w ktorych prowadza dzialal-
noéé¢. Dziatalnosé ubezpieczeniowa moze by
$wiadczona jedynie za posrednictwem: (doty-
czy wszystkich prowincii): }
(a) korporacji dziatajacych zgodnie z prgep?_-
sami federalnymi lub prawem prowincj
(b) oddzialéw zagranicznych korporacji, kto-
rych dzialalno$¢ zostala zalegalizowana
przez rzad federalny
(c) stowarzyszeni dzatajacych wediug zasad
tzw. korporacji Lloyda
(d) wymiany wzajemnych ubezpieczen (Wyla-
czajac prowincje Quebec i Prince Edward

Island)

oraz regresu ubezpieczeniowego w prowin-
cjach Ontario i Quebec!

(Quebec): Kazdy ubezpieczyciel nie majacy
osobowosci prawnej w rozumieniu Act of
Quebec nie ma prawa do prowadzenia dzia-
falnosci.
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d) dodatkowe ushugi ubezpiecze-
niowe (wiaczajac posrednictwo
i agencje ubezpieczeniowe)

Flhe zagranicznych korporacji, w Alberta
i Prince Edward Island musza mie¢ koncesje
wydawane przez rzad federalny

Specjalne ograniczenia dotyczace Quebec
i British Columbia?

Ubezpieczenia pojazdow motorowych w Que-
bec, Manitoba, Saskatchewan i British Co-
lumbia $wiadczone przez monopol panstwo-
wy

4) Zgodnie z Understanding on Commitments
in Financial Services (Ograniczenia ogdlne
w odniesieniu do wszystkich sektorow
—cz.I)

1) Bez ograniczen innych niz nastgpujace:

Posrednictwo ubezpieczeniowe w odniesieniu
do Zeglugi morskiej, lotnictwa handlowego,
przestrzeni kosmicznej, frachtu i towarow
w tranzycie migdzynarodowym (dotyczy
wszystkich prowincji):

Wymagana siedziba handlowa w prowin-
cjach gdzie $wiadczone s3a ushugi

Odrebne uregulowania odnosnie do wyma-
gan rejestracyjnych w nastepujacych prowin-
cjach: Ontario, Prince Edward Island, Mani-
toba, New Brunswick, Alberta i British Co-
lumbia?

4) Zgodnie z Understanding on Commitments
in Financial Services (Ograniczenia ogdlne
w odniesieniu do wszystkich sektorow
—cz.I)

1) Bez ograniczen innych niz nastgpujace:

Saskatchewan: Ubezpieczenia od ognia
i gradu moga by¢ zawierane jedynie za po-
Srednictwem licencjonowanych agentow rezy-
dujacych w tej prowincji. Wartos¢ szkody
wyceniana przez rzeczoznawcg bedacego plat-
nikiem podatkéw w tej prowincji

2) Bez ograniczen

3) Bez ograniczen innych niz nastepujace:

Odrebne uregulowania dotyczace wymagan
posiadania licencji W nastepujacych pro-
wincjach: New Brunswick, Ontario, Prince
Edward Island, Manitoba, Alberta, British
Columbia?

4) Zgodnie z Understanding on Commitments
in Financial Services (Ograniczenia ogélne
w odniesieniu do wszystkich sektoréw
—cz. 1)

2) Bez ogranicze innych niz nastepujace:

Posrednictwo ubezpieczeniowe w odniesieniu do
Zeglugi morskiej, lotnictwa handlowego, prze-
strzeni kosmicznej, frachtu i towarow w tran-
zycie migdzynarodowym (przepisy federalne):

Stawki ubezpieczeniowe piacone ubezpieczy-
cielom nie-rezydentom obciazone s3 dziesig-
cioprocentowym  podatkiem  akcyzowym
w odniesieniu do kontraktéw od ryzyka
w Kanadzie, pod warunkiem, ze istnieje do-
mniemanie, ze ushiga taka nie jest Swiad-
czona w Kanadzie

Podatek akcyzowy jest réwniez stosowany od
wysokosci skladki netto ubezpieczen zawiera-
nych przez agentéw lub brokeréw (nierezy-

dentéw) z jakimkolwiek ubezpieczycielem ma-
jacym licencie do prowadzenia dziatalnosci
w Kanadzie lub jakiejkolwiek prowincji

3) Bez ograniczer innych niz nastepujace:

Saskatchewan: Ubezpieczenia od ognia
i gradu moga by¢ zawierane jedynie za po-
érednictwem licencjonowanych agentow rezy-
dujacych w tej prowincji. Warto$¢ szkody
wyceniana przez rzeczoznawce bedacego plat-
nikiem podatkéw w tej prowincji

4) Zgodnie z Understanding on Commitments
in Financial Services (Ograniczenia ogolne
w odniesieniu do wszystkich sektoréw
—cz.1)
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B. BANKOWOSC 1 INNE
USLUGI FINANSOWE
(z wyjatkiem ubezpieczen)

a) przyjmowanie depozytéw i in-
nych zwrotnych funduszy

b) wszystkie typy pozyczek (wia-
czajac m. in. kredyty konsum-
peyjne, hipoteczne, factoring
i finansowanie transakcji han-
dlowych)

c) leasing finansowy

d) wszystkie formy platnosci i inne
formy przekazywania pieniedzy

e) gwarancje i inne zobowigzania

1) Brak ograniczen
2) Brak ograniczen
3) Brak ograniczen innych niz nastepujace:

Banki: Zagraniczne banki zobowigzane sz
do rejestracji swoich filii w Kanadzie w celu
prowadzenia dzalalnosci bankowej

14.02.1997 r. rzad Kanady zadeklarowat
wprowadzenie legislacji pozwalajacej na bez-
posrednie otwieranie przez zagraniczne ban-
ki swoich oddziatéw w Kanadzie. Do 30.06.
Kanada zobowigzata si¢ do zmodyfikowania

przepiséw dostosowujac je do Artykulu XVI
lub XVII GATS.

Przedsigbiorstwa powiernicze i kredytowe

1) Brak ograniczen
2) Brak ograniczen
3) Brak ograniczen innych niz nastgpujace:

Banki: Do 30.06.1999 r. wymagana byia
zgoda ministerialna na otwieranie wigcej niz
jednej filii przez zagraniczne banki

Przedsigbiorstwa powiernicze i kredytowe

(federalne i prowincjonalne, wylaczajac pro-
wincje British Columbia): Wymagana jest re-
jestracja udzielana przez rzad prowincjonalny
lub federalny

Odrebne uregulowania w zaleznosci od pro-
wingji!

Nastgpujace prowincje stosuja indywidualne
ograniczenia odnosnie do miejsca zameldo-
wania czlonkow zarzadu bankow i instytucii
finansowych: Alberta, New Brunswick, No-
va Scotia, Manitoba, Ontario, Quebec. Np.
w prowincji Quebec 75% czionkow zarzadu
musi posiada¢ obywatelstwo kanadyjskie,
a wickszo$¢ zarzadu musi rezydowac w tej

prowincji!

Spoidzielnie kredytowe, podobne grupy lub

stowarzyszenia (dotyczy wszystkich prowin-

cji): > :
Musza dziata¢ zgodnie z jurysdykc_j’a prowin-
cji, w ktorej prowadza dziatalnos¢

Agent finansowy (Ontario): jest zobowiaza-
ny prowadzi¢ dziatalnos¢ zgodnie z prawem
kanadyjskim, prowincji Ontario lub jakiejkol-
wiek innej prowincji -
(Nova Scotia): jest zobowiazany prowad;:c
dzialalnosé zgodnie z prawem kanadyjskim
lub prowincji Nova Scotia

(Saskatchewan): Wymagane biuro w Selu
prowadzenia dzatalnosci w tej prowinciji

Przedsigbiorstwa inwestycyjne i kredytowe
(Quebec): Wymagana zgoda rzadu federalnf.-
go lub prowincjonalnego do prowadzenia
dziatalnosci

Spétdzielnie (Newfounland i Ontario): Wy-
magana zgoda rzadu federalnego lub wlat}z
odpowiedniej prowincji do prowadzenia
dziatalnosci

Wszystkie typy pozyczek (Nova Scotia): Wy-
magana zgoda rzadu federalnego lub pro-
wincji Nova Scotia

Przyjmowanie depozytéw (Quebec): przyjmo-
wanie depozytéw instytucii panstwowych lub
budzetowych jest Swiadczone przez monopo-
le panstwowe

Spoldzielnie kredytowe

We wszystkich prowincjach z wyjatkiem Bri-
tish Columbia, Ontario i Quebec spé!dzielni.e
kredytowe sa zwolnione z podatku od kapi-
talu spokek

Nastepujace prowincje stosuja indywidualne
ograniczenia odnosnie do miejsca zameldo-
wania cztonkéw zarzadu spdidzielni kredyto-
wych: Alberta, Manitoba, Nova Scotia, Qu-
ebec i British Columbia!

Korporacje venture capital (przepisy federalne
i prowincjonaine): Zgodnie z Inca?ze Tax
Act of Canada i jurysdykeja prowincji zabro-
nione jest rozne traktowanie podatkowe
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f) Obrét na wiasny rachunek, i na
rachunek klienta, na rachunku
dewizowym na gieldzie, OTC,
W przeciwnym razie z wykorzys-
taniem:

— instrumentow rynku pienigznego
(czeki, weksle, zaswiadczenia
o Zlozeniu depozytu)

— obrotow dewizowych

— instrumentoéw pochodnych, wia-
czajagc w to opcje i transakcje

futures

4) Zgodnie z Understanding on Commitments
in Financial Services oraz:
Agenci finansowi: wymagane obywatelstwo
kanadyjskie i stale miejsce zameldowania
(Nova ?.co.t_.ia): wymagane miejsce siedziby
W prowincji

1) Brak ograniczen innych niz nastgpujace:

Doradztwo i usiugi zwigzane z finansami:
(Alberta, British Columbia, Nova Scotia,
Ontario, Quebec i Saskatchewan) Ushigi
musza byé¢ §wiadczone za posrednictwem sie-
dzib handlowych

Ustugi zarzadzania aktywami: jak wyzej
(Quebec): Zarzadzanie funduszami emerytal-
nym1 instytucji publicznych w tej prowinciji
$wiadczone jest przez monopol paristwowy
Ustugi powiernicze (dotyczy wszystkich pro-
?vincji): wymagana obecno§¢ osoby nadzoru-
jacej (agenta)

2) Brak ograniczen innych niz nastgpujace:

Operacje papierami wartosciowymi i towarami
dostarczanymi w ramach transakcji (dotyczy
wszystkich prowincji): w celu prowadzenia
dzialalnosci za posrednictwem dealeréw lub
brokeréw niezarejestrowanych i nieposiadaja-
cych siedziby w prowingji, gdzie odbywa si¢
handel, istnieje wymog rejestracji

4) Zgodnie z Understanding on Commitment
sin Financial Services

1) Brak ograniczen

2) Brak ograniczen

g) udziat w emisji wszystkich pa-
pieréw wartoSciowych (wiacza-
jac papiery skarbowe), w tym
gwarantowane, subskrybowane
i plasowane jako agent (publicz-
ne lub prywatne) i $wiadczenie
ushig z tym zwigzanych

h) Ustugi Swiadczone przez mak-
leréw walutowych

i) zarzadzanie aktywami, tj. gotow
ka, zarzadzanie portfelami, usiu-
gi powiernicze

3) Brak ograniczen innych niz nastgpujace:

Obrét papierami wartosciowymi (dealerzy
i brokerzy)

(British Columbia, Ontario, Saskatchewan,
Yukon): W zgodzie z prawem federalnym,
prowincjonalnym lub terytorialnym
(Quebec): Uczestnikami gieldy w Montrealu
moga by¢ jedynie firmy brokerskie dziataja-
ce zgodnie z prawem federalnym, prowincji
lub terytorialnym

Ustugi powiernicze (dotyczy wszystkich pro-
wincji) wymagana obecnos¢ osoby nadzoru-
jacej

Doradztwo i ushuigi zwigzane z finansami

3) Brak ograniczen innych niz nastepujace:

Operacje papierami wartosciowymi i towara-
mi dostarczanymi w ramach transakcji oraz
doradztwo i inne ushugi zwiazane z finan-
sami — (dealerzy, brokerzy i doradcy) — (Al-
berta, Ontario, Newfoundland, Nova Scotia,
Manitoba i Saskatchewan):

Dyrektor firmy ubiegajacej si¢ 0 uzyskanie
licencji musi posiada¢ adres zameldowania
w Kanadzie przynajmniej rok od ztozenia
aplikacji w tej sprawie

Doradztwo i ushigi zwigzane z finansami

(British Columbia): zgodnie z prawem fede-
ralnym, prowincjonalnym lub terytorialnym

Zarzadzanie aktywami

(Quebec): Zarzadzanie funduszami emerytal-
nymi instytucji publicznych w tej prowincji
$wiadczone jest przez monopol paistwowy

4) Zgodnie z Understanding on Commitments
in Financial Services oraz:

i zarzadzanie aktywami (Nova Scotia i Que-
bec):
Zarzadzane przez rezydenta danej prowincji

4) Zgodnie z Understanding on Commitments
in Financial Services oraz:
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j) ustugi rozrachunkowe i rozli-
czeniowe (wiaczajac papiery
wartos$ciowe, produkty pochod-
ne i inne instrumenty)

k) doradztwo i inne ushigi zwia-
zane z finansami dotyczace
dzialalnosci wyszczegélnionych
w Aneksie Usihugi Finansowe
w Artykule 5 (a)(v)

1) ushugi informacyjne

(Quebec): jedynie rezydenci Kanady moga
by¢ indywidualnymi czlonkami gieldy
w Montrealu

Operacje papierami wartoSciowymi i towa-
rami dostarczanymi w ramach transakcji
oraz doradztwo i inne ushugi zwiazane z fi-
nansami — (dealerzy, brokerzy i doradcy)
— (wszystkie prowincje z wyjatkiem British
Columbia, New Brunswick i Quebec)

Osoba fizyczna ubiegajaca si¢ o uzyskanie
licencji musi by¢ rezydentem Kanady przy-
najmniej rok od zlozenia aplikacji w tej
sprawie oraz rezydentem prowincji, w kto-
rej ma zamiar prowadzé¢ dzialalnosé

Uwaga: ! Wykaz indywidualnych regulacji poszczegdlnych prowincji zostal szczegélowo omowiony w zataczniku do Piagtego Protokohu
GATS The United States of America Schedule of Specific Commitments http://www.wto.org/english/tratope/servfi e/finished.htm; 2 Lloyd’s
— korporacja Lloyda w Londynie i powiazany z nia rynek ubezpieczeniowy, na ktérym praktycznie kazda propozycja ubezpieczeniowa moze
zostaé przyjeta do umowy.



AMERYKANSKA LISTA ZOBOWIAZAN SZCZEGOLOWYCH
1. Ushugi $wiadczone transgranicznie; 2. Konsumpcja uslug za granicg; 3. Obecno$¢ handlowa; 4. Obecnosé fizyczna

: 1 % : 1 Dodatkowe
Sektor lub subsektor Ograniczenia dostgpu do rynku Ograniczenia w traktowaniu narodowym s ia
1 2 3 -

1. USLUGI FINANSOWE
A. UBEZPIECZENIA

Ubezpieczenia bezposrednie

€) ubezpieczenia na Zzycie, ubezpie-
czenia zdrowotne, w razie wy-
padkow (z wyjatkiem odszkodo-
wan dla pracownikow)

f) pozostate

1) Panstwowe przedsigbiorstwa ubezpiecze-
niowe lub te z udzialem skarbu panstwa nie
moga prowadzi¢ dzialalnosci w trzydziestu
stanach?

2) Brak ograniczen

3) Panstwowe przedsigbiorstwa ubezpiecze-
niowe lub te z udzialem skarbu panstwa
zaréwno krajowe, jak i zagraniczne nie mo-
ga prowadzi¢ dzialalnosci w 29 stanach?

Oddzialy firm ubezpieczeniowych nie moga
udziela¢ gwarancji przy kontraktach rzado-
wych.

1) Zagraniczne firmy ubezpieczeniowe, ktore
zgodnie z amerykanskim kodeksem handlo-
wym nie maja osobowosci prawnej musza
ponosi¢ dodatkowe koszty w postaci 1%
federalnego podatku akcyzowego od wyso-
kosci skiadki ubezpieczed na zycie oraz 4%
federalnego podatku akcyzowego od wyso-
kosci skiadki pozostalych ubezpieczen. Wy-
jatek stanowig firmy ubezpieczeniowe maja-
ce swoje biura lub agentow w USA

Zabrania si¢ ubezpieczania statkéw wypro-
dukowanych dzeki federalnym kredytom hi-
potecznym przez zagraniczne firmy ubezpie-
czeniowe, jezeli ich oferta nie jest korzyst-
niejsza od oferty firm amerykanskich

2) Brak ograniczen

3) Brak ograniczen
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Zabrania si¢ udzielania licencji na prowadze-
nie dzialalnosci firmom zagranicznym w ta-
!dch stanach, jak Minnesota, Mississippi
i Tennessee, chyba ze uzyskaly one wczesniej
pozwolenie na prowadzenie takiej dziatalno-
sci w innych stanach USA.

Zabrania si¢ wydawania licencji zagranicz-
nym oddzialom firm ubezpieczeniowych,
chyba ze majg licencje na prowadzenie takiej
dziatalno$ci w innych stanach USA. Dotyczy
to 17 stanéw USA!

Czlonkowie rad nadzorczych lokalnych firm
ubezpieczeniowych, towarzystw ubezpieczenio-
wych oraz tych, ktére uzyskaly licencje na
prowadzenie tego typu dzatalnosci zobowia-
zani s3 do posiadania obywatelstwa USA
(rézne proporcie w zaleznosci od stanu
USA)!

Wymagana jest siedziba stanowa przy za-
kiadaniu firm oferujacych ubezpieczenia wza-
jemne (w zaleznosci od typu ubezpieczenia
i stanu USA)!

Tzw. towarzystwa wzajemnych korzysci
(ang. fraternal benefit society) moga w za-
leznosci od stanu USA by¢ powolywane
przez grupe siedmiu lub wigcej rezydentow.
W niektérych stanach liczba tych rezyden-
tow nie moze by¢ mniejsza niz 10

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

4) Ni_e_ dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

g) reasekuracja i regres ubezpiecze-
niowy

1) Pafistwowe przedsigbiorstwa ubezpiecze-
niowe lub te z udziatem skarbu paristwa nie
moga prowadzi¢ dziatalnosci w 28 stanach’

2) Firmy ubezpieczeniowe zarejestrowane
w stanie Nevada moga korzystac wylacznie
z ushug firm ubezpieczeniowych zarejestrowa-
nych w tym stanie. Firmy ubezpieczajace wy-
nagrodzenie pracownicze w stanie Minnesota
sa zobowiazane do nabywania ubezpieczen re-
asekuracyjnych wylacznie od Federalnego To-
warzystwa Reasekuracji Wynagrodzen Pracow-
niczych w st. Minnesota (ang. Minnesota Wo-
rker’s Compensation Reinsurance Authority)
3) Pafstwowe przedsigbiorstwa ubezpieczenio-
we lub te z udzialem skarbu panstwa nie moga
prowadzié dzialalnosci w 28 stanach’, chyba Ze
uzyskaly licencje zezwalajace na dzatalnos¢
w innych stanach. W wymienionych stanach
brak jest jednak zasad regulujacych mozliwos¢
udzielania licencji zagranicznym towarzystwom
ubezpieczeniowym, chyba e firma taka jest juz
zarejestrowana w stanie: Maryland, Minnesota,
Mississippi i Tennessee. 16 stanow nie posiada
przepiséw regulujacych zasady udzelania licen-
i pozwalajacych na prowadzenie dziatalnosci
przez oddzialy zagranicznych firm ubezpiecze-
niowych®. Wyjatek stanowia firmy zarejestro-
wane w innych stanach USA

1) Zagraniczne firmy ubezpieczeniowe, kto-
re, zgodnie z amerykanskim kodeksem han-
dlowym, nie maja osobowosci prawnej, zo-
bowiazane sa do odprowadzenia federalnego
podatku akcyzowego (1% wysokosci skiadki
ubezpieczen)). Wyjatek stanowia firmy maja-
ce swoje biura lub agentéw

W stanie Teksas zagranicznym firmom za-
brania si¢ prowadzenia dziatalnosci reaseku-
racyjnej w stosunku do ubezpieczel na zycie

2) Brak ograniczei

3) Brak ograniczen
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h) dodatkowe ustugi ubezpieczenio-
we (ushugi brokerskie; posrednic-
two; doradztwo, szacowanie ry-
zyka, rozstrzyganie zazalen)

2. BANKOWOSC 1 INNE
USLUGI FINANSOWE

a) wszystkie subsektory z wyjat-
kiem wyspecyfikowanych poni-
zej:

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

1) 3) Stanowe ograniczenia dotyczace uzys-
kiwania licencji umozliwiajacych prowadze-
nie dziatalnosci przez nierezydentow!

2) Brak ograniczen

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

1) 2) 3) Ograniczenia w stanie Michigan

Dyrektorzy bankéw stanowych sa zobowig-
zani do posiadania obywatelstwa amerykan-
skiego, chyba ze bank stanowy jest oddzia-
fem banku zagranicznego

Wylacznie zagraniczne banki, amerykarskie
filie zagranicznych bankéw oraz amerykan-
skie instytucje finansowe (nie banki) moga
mie¢ udzialy w tzw. korporacjach krawe-
dziowych?

Prawo federalne i stanowe zabrania filiom
korporacji zorganizowanych wedlug prawa
kraju pochodzenia prowadzenia nastepujacej
dziatalnosci:

— udzielania kredytow indywidualnych,

— zakladania bankow oszczgdnosciowych,

— oszczgdnosciowej,

— udzielania kredytow zwigzkom kredyto-

W celu przyjecia lub utrzymania depozytu
w wysokosci ponizej 100 000 dolarow zagra-
niczny bank jest zobowiazany do zaiozen}a
filii banku. Przepis ten nie ma zastosowania
w odniesieniu do zagranicznych bankéw
prowadzacych taka dziatalnos¢ od
19.12.1991 r.

Ustanawianie oddziatéw lub nabywanie jed-
nego badz wiecej oddzialéw bez przejmowa-
nia calego banku jest nicograniczone, zgod-
nie z paragrafem 2(e) Artykuiu XVI GATS
i paragrafem A, B.5 i B.6

Miedzystanowa dziatalno$¢ bankow mu.si
byé prowadzona na zasadzie traktowania
narodowego.

Powyzsza lista zobowiazai szczegblowych
zawiera indywidualne zobowiazania 11 sta-
néw do wprowadzania, zakladania lub
przejmowania bankéw zagranicznych®
(Indiana): zagraniczne spoidzielnie kredyto-
we maja nieograniczone prawo do zaklad.a-
nia biur §wiadczacych ushugi w tym stanie
(lowa): zagraniczne instytucie poiyczkowe
i oszczednosciowe majg nieograniczone pra-
wo do prowadzenia dzialalnosci
Wprowadzanie na rynek lub ekspansja filii sta-
nowych bankéw komercyjaych przez osobg nie-
posiadajaca obywatelstwa USA sa zabronione
lub w duzej mierze ograniczone w 29 sta.nachl.
Ograniczenia te nie dotycza zakladania lub
nabywania filii bankéw stanowych przez obyj
wateli zagranicznych, ktorzy nie prowadzili
wezesniej dzialalnosci finansowej w USA

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

1) 3) W niektérych stanach wyzsze koszty
uzyskania licencji przez nierezydentow!

2) Brak ograniczen

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

1) Brak ograniczen

2) Brak ograniczen

3) Zgodnie z Investment Advisers Act
z 1940 r. zagraniczne firny doradztwa obro-
tu papierami wartosciowymi sa zobowigzane
do posiadania licencji. Zagraniczne banki
nie moga by¢ czlonkami Systemu Rezerw
Federalnych (FED), a zatem nie maja prawa
glosu przy wyborze dyrektorow FED. Nie
dotyczy filii

W stanie Teksas zezwala si¢ na pmzjmowan.ie
agencji bankéw zagranicznych bez orzeczenia
sadu, podczas gdy filie wylaczone s3 z tego
przepisu
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b) handel papierami wartosciowy-
mi i walorami pochodnymi,
udzial w emisji papieréw war-
tosciowych

) uczestnictwo w emisji obligacji
rzadowych

Zarzad instytucji finansowych w okreslonych
proporcjach i okreslonych stanach powinien
posiada¢ obywatelstwo amerykanskie, np.
w stanie Alabama w 100, a w Colorado
75% zarzadu powinni stanowiC obywatele
USA?

Ustanawianie oddzialow lub agencji przez
banki zagraniczne badz przedstawicielstw za-
granicznych bankow jest regulowane indywi-
dualnie w zaleznosci od stanu

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

1) 2) 3) Prawo federalne zabrania skiadania
oferty lub dokonywania sprzedazy kontrak-
tow terminowych na cebulg i Swiadczenia
ushig z tym zwigzanych w USA

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

1) 2) Brak ograniczen

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

W 29 stanach? wymagane jest uzyskanie li-
cencji w celu ustanawiania oddzatéw lub
przedstawicielstw bankow zagranicznych.
Przepis nie ma zastosowania do oddziatéw
Iub agencji majgcych licencje federalne

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzglegdniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

1) 2) 3) Brak ograniczen

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

1) 2) 3) Brak ograniczer

4) Nie dotyczy, jezeli nie uwzgledniono
w spisie wyjatkow do Artykulu II GATS

Uwaga: ! Wykaz poszczegdlnych stanéw oraz ich indywidualnych regulacji zostat szczegélowo oméwiony w zatgczniku do Pigtego Protokotu
GATS The United States of America Schedule of Specific Commitments http://www.wto.org/english/tratop e/servfi e/finished.htm; 2 ,korporacje
krawedziowe” sz to korporacje, ktére moga prowadzi¢ dzialalno$¢ poza terenem stanu, ktéry jest siedziba korporacji macierzystej.



MEKSYKANSKA LISTA ZOBOWIAZAN SZCZEGOLOWYCH

1. Ushugi $wiadczone transgranicznie; 2. Konsumpcja ushig za granica; 3. Obecno$é handlowa; 4. Obecnosé fizyczna

: = p . : Dodatkowe
Sektor lub subsektor Ograniczenia dostgpu do rynku Ograniczenia w traktowaniu narodowym S L
1 2 3 4

1. USLUGI FINANSOWE

A. WSZYSTKIE USLUGI
UBEZPIECZENIOWE ZWIAZA-
NE Z UBEZPIECZENIAMI

a. ubezpieczenia na Zzycie, ubezpie-
czenia zdrowotne, w razie wy-

padkow

b. pozostale
(CCP 8129)

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Udzialy kapitalu obcego do 40% bez prawa
glosu. Nie dopuszcza si¢ udzialu obcych rza-
dow i agencji rzadowych. Limit dla osdb fizy-
cznych do 10% lub 20% udzialéw za zgoda
Ministerstwa Finansow i Kredytow Publicznych
(Secretaria de Hacienda y Credito Publico).
Wymagane, by kontrola nad spélkami pozo-
stala w rekach udzalowcéw meksykanskich
4) Brak ustalen

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Brak ograniczer

4) Nie dotyczy

c. reasekuracja i regres ubezpiecze-
niowy

1) Ustugi reasekuracyjne moga by¢ $wiadczone
przez zagraniczne firmy, ktore powinny zostaé
wpisane do rejestru. Ministerstwo Finansow
jest odpowiedzialne za wydawanie licenciji

1) Brak ograniczen

d. dodatkowe usiugi ubezpiecze-
niowe, tj.:

— maklerzy i agenci ubezpieczenio-
wi
(CCP 8140)

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Udzialy kapitalowe do 40% bez prawa glosu.
Nie dopuszcza si¢ udziatu obcych rzadéw i agen-
¢i rzadowych. Limit dla osdb fizycznych do
10% lub 20% udzaléw za zgoda Ministerstwa
Finanséw i Kredytow Publicznych (Secreta-
ria de Hacienda y Credito Publico). Wyma-
gane, by kontrola nad spdtkami pozostata
w rekach udzialowcow meksykariskich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyezy
2) Nie dotyczy
3) Brak ograniczen

4) Nie dotyczy
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B. USLUGI BANKOWE I INNE USLUGI FINANSOWE (Z WYLACZENIEM UBEZPIECZEN)

Firmy prowadzace posrednictwo finansowe w Meksyku, w ktérych dopuszcza sie udzialy obcego kapitatu, to: Banki $wiadczace szeroki wachlarz

ustug (Instituciones de Banca Multiple), Domy Gieldowe, specjalisci gieldowi, spokki finansowe, firmy faktoringowe, firmy kredytowe Almacenes
Generales de Deposito, banki handlowe, fundusze emerytalne, fundusze inwestycyjne

Zagraniczne instytucje finansowe, takie jak banki i domy maklerskic moga zakladaé w Meksyku przedstawicielstwa za zgoda Ministerstwa

Finansoéw (hiszp. Secretaria de Hacienda y Credito Publico). Nie moga one jednak prowadzié dziatalnosci w formie posrednictwa finansowego, nie
moga rowniez przejmowac spotek

Niedopuszczalny jest udziat obcego kapitalu w Spéidzielniach Kredytowych (Uniones de Credito), Kasach Oszczednosciowo-Kredytowych
i Bankach Rozwoju Gospodarczego

a. publiczne depozyty i inne fun- | 1) Nie dotyczy 1) Nie dotyczy
dusze zwrotne 2) Nie dotyczy 2) Nie dotyczy
3) Wylacznie banki $wiadczace szeroki wach- | 3) Brak ograniczert
larz ushig (Instituciones de Banca Multiple)

Udziat obcego kapitatu do 40% bez prawa
glosu. Zabroniony udziat oséb fizycznych
zatrudnionych w administracji publicznej.
Limit na posiadanie udzialéw przez osoby
fizyczne do 5 ub 20% kapitatu zakiadowego
za zgoda Ministerstwa Finanséw. Wymaga-
ne, by kontrola nad spétkami pozostata
w rekach udzialowcow meksykanskich

Przedstawicielstwa instytucji bankowych nie
moga SwiadczyC tego typu ushig

4) Nie dotyczy 4) Nie dotyczy

b. pozyczki wszelkiego rodzaju | 1) Nie dotyczy
z wylaczeniem m. in.: kredytow | 2) Nie dotyczy - : .
konsumpcyjnych, hipotecznych, | 3) Instytucja Banm Mul-nple. moze zajmo-
faktoringu i finansowania | wat sie wylacznie udzielaniem kredytow

transakcji handlowych konsumpcyjnych i hipotecznych, descuentg
de documentos, i finansowaniem transakcji
handlowych

Udziat kapitalu zagranicznego do 40% glo-
sow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariu-

szy (WZA). Zabroniony udziat os6b ﬁz;t'cz-
nych zatrudnionych w administracji publicz-
nej

Limit na posiadanie udziatéw dla oséb pry-
watnych do 5 lub 20% za zgoda Mini-
sterstwa Finansow. Wymagane, by kont-
rola nad spélkami pozostala w rgkach
udziatowcéw meksykanskich

Spotki finansowe: moga prowadzié jedy?xie
jedna z czynnosci platniczych, takich jak
kredyty konsumpcyjne, hipotetyczne Ilub
handlowe

Wkiad obcego kapitalu do 49% udziatow.
Zabroniony udziat oséb fizycznych zatrud-
nionych w administracji publicznej. Wyma-
gane, by kontrola nad spétkami pozostaia
w rekach udzialowcow meksykanskich

Firmy faktoringu finansowego moga prowa-
dzi¢ dzatalno$¢ faktoringows.
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Wkiad o})cego kapitalu moze wynosi¢ do

49% udzaléw i do 30% udzialéw bez pra-

wa glosu.

Zabroniony udza! oséb prawnych i
2 ych penia-

cych funkcje urzedowe. .

Limit na posiadanie udzialéw przez osoby

prywatne do 10%.

Wymagane, by kontrola nad spétkami pozo-

stala w rekach udzialowcéw meksykarnskich

4) Nie dotyczy

4) Nie dotyczy

c. ustugi finansowe, leasing finan-
sowy

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Fu’my leasingowe moga prowadzi¢ dziatal-
nosé finansowa. Wkiad obcego kapitatu mo-
ze yvxnosié do 49% udzaléw i do 30%
ud;xalow bez prawa glosu. Zabroniony udziat
0sob _ﬁzycznych peliacych funkcje urzedo-
we. Limit na posiadanie udzaléw przez oso-
by prywatne do 10%. Wymagane, by kont-
rola. nad spélkami pozostala w rekach
udzialowcow meksykanskich

Instytucje Banca Multiple moga $wiadczyé
ushugi finansowe. Udzial kapitalu zagranicz-
nego do 40% gloséw na WZA.
Zabroniony udziat 0s6b fizycznych zatrudnio-
nych w administracji publicznej.

Limit na posiadanie udzialéw dla oséb pry-
wgunych do 5 lub 20% za zgoda Ministerstwa
Fn’lansc’)\?v. Wymagane, by kontrola nad
spéikami pozostala w rekach udzialowcow
meksykanskich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Brak organiczen

4) Nie dotyczy

f. Obrot na wiasny rachunek, i na
rachunek klienta, na rachunku
dewizowym na gieldzie, OTC,
w przeciwnym razie z wykorzys-
taniem:

_ instrumentéw rynku pienigZnego
(czeki, weksle, zaswiadczenia
o zlozeniu depozytu)

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Dzalalnosé te¢ moga prowadzic domy
maklerskie i specjalisci gieldowi. Udziat ka-
pitalu zagranicznego do 40% gloséw na
WZA. Zabroniony udzial osob prawnych
pelniacych funkcje urzedowe. Limit na posia-
danie udziatéw dla oséb prywatnych to 5 Iub
20% za zgoda Ministerstwa Finanséw. Wy-
magane, by kontrola nad spétkami pozostata
w rekach udziatowcow meksykanskich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Brak ograniczen

4) Nie dotyczy

— obrotéw dewizowych

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Instytucje Banca Multiple moga prowa-
dzi¢ te dziatamos¢. Udzat kapitalu zagrani-
cznego do 40% glosow na WZA. Zabronio-
ny udzial osob fizycznych zatrudnionych
w administracji publicznej. Limit na posia-
danie udzialéw dla oséb prywatnych do
5 lub 20% za zgoda Ministerstwa Finansow.
Wymagane, by kontrola nad spétkami pozo-
stala w rekach udzialowcéw meksykariskich.
Moga prowadzi¢ t¢ dziatalno$¢ ,kasy wymia-
ny”. Wkiad obcego kapitatu moze wynosic¢
do 49% i do 30% udzialéw bez prawa glo-
su. Zabroniony udziat osob fizycznych pet-
niacych funkcje urzedowe. Limit na posiada-
nie udziatow dla o0séb prywatnych do 10%.
Wymagane, by kontrola nad spétkami pozo-
stala w rekach udziatowcoéw meksykanskich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Nie dotyczy

4) Nie dotyczy
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— instrumentéw pochodnych, wia-
czajac w to opcje i transakcie
Sfutures

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Kasy gieldowe i specjalisci gieldowi moga
$wiadczyC tego typu ushigi.

Udziat kapitalu zagranicznego do 40% glo-
séw na WZA. Zabroniony udziat oséb fizy-
cznych pehiacych funkcje urzedowe.

Limit na posiadanie udziatéw dla oséb
prywatnych do 10 lub 20% kapitatu udzia-
fowego za zgoda Ministerstwa Finanséw.
Wymagane, by kontrola nad spétkami po-
zostala w rekach udzialowcoéw meksykan-
skich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Brak ograniczen

4) Nie dotyczy

— Inne narzedzia i aktywa finan-
sowe negocjacyjne

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Instytucje Banca Multiple moga pro-
wadzi¢ tego typu transakcje. Udzatl kapi-
talu zagranicznego do 40% gloséw na
WZA. Zabroniony udzal oséb prawnych
peliacych funkcje urzedowe. Limit na
posiadanie udzaléw oséb fizycznych do
5 Iub 20% za zgoda Ministerstwa Finan-
sow. Wymagane, by kontrola nad spoika-
mi pozostala w rekach udzialowcow mek-
sykanskich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Brak ograniczedi

4) Nie dotyczy

g) Udzial w emisji wszystkich
papierow wartosciowych
(wiaczajac papiery skarbowe)
w tym gwarantowane, sub-
skrybowane i plasowane jako
agent (publiczne lub prywat-
ne) i éwiadczenie ustug z tym
zwigzanych

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Kasy gieldowe i specjalisci gieldowi
moga uczestniczy¢é w emisji papieréw war-
tosciowych. Udzial kapitalu zagranicznego
do 40% glosow na WZA. Zabroniony
udzial oséb fizycznych peliacych funkcje
urzedowe. Limit na posiadanie udzialow
oséb prywatnych do 10 lub 20% za zgo-
da Ministerstwa Finansow. Wymagane,
by kontrola nad spolkami pozostala w re-
kach udzialowcéw meksykanskich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Brak ograniczen

4) Nie dotyczy

h) Ushugi §wiadczone przez ma-
klerow walutowych

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Instytucje Banca Multiple moga pro-
wadzi¢ te dzialalnosé. Udziat kapitalu za-
granicznego do 40% glosow na WZA.
Zabroniony udzial oséb fizycznych zatru-
dnionych w administracji publicznej. Li-
mit na posiadanie udzialow dla oséb pry-
watnych do 5 lub 20% za zgoda Mini-
sterstwa Finanséw. Wymagane, by kontrola
nad spotkami pozostata w rekach udziatow-
cow meksykanskich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Brak ograniczen

4) Nie dotyczy

i) Zarzadzanie aktywami, takimi
jak gotéwka, zarzadzanie port-
felami, ushugi powiernicze

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Spotki inwestycyjne moga prowadz¢ tego
typu dziatalnosc.

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Brak ograniczen




2

Wkiad obcego kapitatu do 49% udzialéw.
Zabroniony udzial! oséb prawnych peia-
cych funkcje urzedowe.

Limit na posiadanie udziaioéw dla os6b pry-
watnych do 5%. Wymagane, by kontrola
nad spétkami pozostata w rekach udziatow-
coéw meksykanskich.

Spéiki zarzadzajace spotkami inwestycyjnymi
administruja tymi spétkami.

Wkiad obcego kapitalu do 49% udzialow.
Limit na posiadanie udzialéw dla 0séb pry-
watnych do 10%. Wymagane by kontrola
nad spétkami pozostata w rekach udziatow-
cow meksykanskich.

Spéiki zarzadzajace funduszami emerytalny-
mi moga prowadzié swoja dziatalnosé.
Wkiad obcego kapitalu do 49% udzialdw.
Zabroniony udziat oséb fizycznych zatrudnio-
nych w administracji publiczne;.

Limit na posiadanie udzialéw dla os6b pry-
watnych do 10%. Wymagane by kontrola
nad spétkami pozostala w rekach udzatow-
cow meksykanskich

Instytucje Banca Multiple moga $wiadczyé
uslugi powiernicze. Udzial kapitalu zagrani-
cznego do 40% glosow na WZA.
Zabroniony udziat os6b fizycznych zatrudni-
onych w administracji publicznej.

Limit na posiadanie udzialéw dla oséb pry-
watnych do 5% lub 20% za zgoda Ministe-
rstwa Finanséw. Wymagane by kontrola
nad spotkami pozostala w rekach udziatow-
cow meksykariskich.

,.Kasy gieldowe” mogg Swiadczy¢ ushugi po-
wiernicze bezposrednio zwigzane z przedmio-
tem ich dzalalnosci.

Zabroniony udziat oséb fizycznych zatrudnio-
nych w administracji publicznej. Udziat ka-
pitalu zagranicznego do 40% gloséw na
WZA.

Limit na posiadanie udzialow dla oséb pry-
watnych do 10% lub 20% za zgoda Mini-
sterstwa Finansow. Wymagane, by kontro-
la nad spotkami pozostala w rekach udza-
towcow meksykanskich

4) Nie dotyczy

4) Nie dotyczy

j) doradztwo i inne ustugi zwda@-
ne z finansami dotyczace m. in.
takich dzatalnosci, jak: infor-
macja i analiza kredytowa, ana-
liza i doradztwo inwestycyjne,
doradztwo nad wyborem i usta-
leniem strategii przedsigbiorstw

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy ;

3) Spoiki zajmujace sie¢ doradztwem inwes-
tycyjnym moga prowadzic dzatalnos¢.
Udziat zagranicznego kapitalu do 49% glo-
sow na WZA.

Zabroniony udzial oséb prawnych pelnia}-
cych funkcje urzedowe. Limit na posiadanie
udzialéw dla osob prywatnych do 30%. Wy-
magane, by kontrola nad spotkami pozosta-
ta w rekach udzialowcow meksykanskich.
Doradcy inwestycyjni moga prowadzi¢ dz-ia-
falno$¢ tj.: analize, badania i doradztwo in-
westycyjne i dotyczace portfeli ustug, dora-
dztwo w zakresie opracowania i zmian stra-
tegii firm. Udzial zagranicznego kapitatu do
49% glosow na WZA.

Zabroniony udziat oséb prawnych peiniz-
cych funkcje urzgdowe.

Wymagane, by kontrola nad spotkami pozo-
stala w rekach udzialowcoéw meksykanskich
4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Bez ograniczen

4) Nie dotyczy




C. Inne
Rady nadzorcze

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Udzat kapitatu zagranicznego do 40%
glosow na WZA. Zabroniony udzial oséb
prawnych pefniacych funkcje urzedowe.
Limit na posiadanie udzialéow dla oséb pry-
watnych do 5 Iub 20% za zgoda Ministerstwa
Finanséw. Wymagane, by kontrola nad spolka-
mi pozostala w rekach udzialowcéw mek-
sykanskich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Bez ograniczen

4) Nie dotyczy

Instytucje finansowe

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Wkiad obcego kapitatu do 49% i do 30%
udzialéw bez prawa glosu. Zabroniony
udziat obcych rzadéw i agencji rzadowych.
Limit na posiadanie udzialéw dla 0séb pry-
watnych do 5 lub 20% za zgoda Ministerstwa
Finanséw. Wymagane, by kontrola nad spotka-
mi pozostala w rekach udzialowcéw mek-
sykanskich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy
2) Nie dotyczy
3) Bez ograniczen

4) Brak ustaled

Refinansowanie

1) Firmy zagraniczne moga prowadzié¢ dzia-
falno¢ zwigzanz z refinansowaniem. Zgod-
nie ze stosowanymi przepisami prawnymi,
wymienione firmy powinny by¢ wpisane do
rejestru, ktéry w tym celu prowadzi Mini-
sterstwo Finanséw, przyznajace lub negujace
prawa wpisu

2) Nie dotyczy

3) Dziatalno$¢ ta moze by¢ prowadzona po-
przez instytucje finansowe. Wkiad obcego
kapitalu do 49% i do 30% udzaiéw bez
prawa glosu. Zabroniony udziat obcych rza-
dow i agencji rzadowych.

Limit na posiadanie udzialéw dla oséb pry-
watnych do 10 lub 20% za zgoda Mini-
sterstwa Finansow. Wymagane, by kont-
rola nad spolkami pozostala w rekach
udzialowcow meksykanskich

4) Nie dotyczy

1) Nie dotyczy

2) Nie dotyczy

3) Brak ograniczen

4) Nie dotyczy




