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����������������������������� ��������������	�	������������#����������� ����	�
������ $��� ���� �� �	� ��� ������ ������ ����		� �������	�� $���� ����� ����� �� ��	
����
������������	�����������	������	���������������	����
����� 

– ����������� ������������� ���������� ����������� ���������� ������ �	���������
����������	��#�������	���	������������������������	������#	�����������	����������� 

– �	������������ 9���������������	�����	���	�������������������� 
– �������������������� ����������������������������-�����������������	��� 
– �����	����������������������������������	�������������������� 
– ������������� ��"������
��-�����������	�� ���������� ��������� ��	���� �	���	�

������	�������������� 
2��� ��� ������	� ���	���� ��� ���	��� ��	� ��	������ ���������� ������������� ��

"�������������	������������	������	��������	������� �
����������������������
����
��
 �������� ���	����� ����	��� ���������	������������
� �%��� ������	#�� ��� ��	�������
 ���� ����	����� ���������	� �"������������ ����������� �������	� ��������	�� ����
� ��
� �����	���������������������	���������� ������� 

1. Kontrakt wojewodzki dla Wojewodstwa Podkarpackiego na lata 2001 — 2002. —
Rzeszow, 2001. 2. ����������������
����� ����$���%������������&��� ��%�������� ��������� –
�%����� ������ �������� �������
����� �� ��$���%����� �������&����%�������� ��������� — �%�����
������ �������� �������
����� �� ��$���%����� �������&��� �%����� ��� ���2� ���� —�%����� �002.  
5. "���� #��� ��	��&� �������
�(� �������� �%����%��'� ���%��'� ���� ��� ���, — ����� ��� // 
���&��������� — +���� —  � 2 — 3. 
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������� 6"#�$� 5-�'5� �*�/&'4� %�*"���5� &�*���/�/��5'9�� &��*/"'�0 �
��'��&�*�� �)&����0�� * �� �� (��./��$� ���#��� -�"�.��0�� ��4 �* �� 5'�'*�/��$�
%������5'4� *�'(� "�9��� ��� �'��&�* � (�5��8��4� (�-�('./�#� *��,�� —� 	5'�'*�!.'4�
�'�*�5
�� ��(0�$��6"#�$� 0�-�"/(�� �/����7��0�� (5�$(* � &��� (�5��8��&'�%������5'&'�
-�"�*�&'�5�/*���&�* �"��5/�'.'��!�-�/&�,�(���'('*��(�*���/� �5�-��+/�"� ��"�5* � 

The influence of some marketing macro environment factors (the exchange rate 
dynamics, current account statement, financial crisis appearance and so on) on the 
foreign adoptions dynamics of the countries  — “appearing markets” is researched. 
The hypothesis of unlinear connection between foreign financial floods into the 
economy and risk premium value, considered in percentage rate is examined. 

(����� �������� ���������	� ��� ������� ������������� ����	���� "����������� ������
������������ �� �����	������$�������� �������� �� �����%�� �������	�� �����	��
� ��
 ���#��
��������� ������ �	��������	���� �����	�� ����	������ �)*�� +��	�� �	������ .��������
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+����������� �	��������������������	�����������������	����������	������������	�	����
#�����	����	����������������������������������������������	�������������	��$�-���#���
��� ���������� ���������� ������	�� � ������ ���������� ����%�� ����� �����	�		��$�-�������
�����	���������� �	��������	����	��������������������
�����������������
� 

������� ����#������ ���������� �������	�� �����	��
� �����  �	� �������������
�������	%�� �����	���� �����	�� ������� �� ������ �����	�� ���
��		�  ������ �� �������	�
�����	����������	�	��������	��4���������	%�������	����"����������������	�����	��	�
"�������� ����������� ��������	��� �������"���	��� ��	����	��� ����	��	��� ��	�	��	���
&�� �	��� ���	����� ������ ���������	��"�������� �������	�	� ��	�� �� �	������� � ��������
������������������������������������������ ����,����	���������������	��	��"�����
���
��	
���� ���������� ���������	�� ��#���� ���� "����	� ����� ����	"�����	� ��� ���� ����	��
#�	���-������������������ �����	������,�������%� �����		�����	�����	������������	�
����	��	
� ���	�� ������������� ��������� �������	%�� ����������� �� 
���� ��������
���� ��� ���������� ����	
� �������� ���� ��� ����	� ����	���� � ����	�� ����	� ����������
����	������������	�����
������������������������������������+���������������	����	��
�	��	������� �������������	�������	
�������� 

'�����	��������������������������	�������	%���	�	�����������������	�������	��
��������� $����  ���#���� ���������� ��
������� ��� �	�	��� �� ������ ��������� ����������
 ������	����	�����������������	 ����������������	�	� ���	�	���	�	����������	������
�� ������ �����	� .����������� 3��������� �	���	� �)*�� ���� ��	� ��������  ����� ����
������������� $����	%����� ������� ���������� �������� ������ ���	
������� ��� �	�����
��������� �	�	��� ������#���� ���� ������� ��� ������ �	���� ��� �� ���������� ��� ��������
����� ����������� �������� ������� ��#�� ������ ���������� —� ����-"���	� �.�@?�-<A�@,��� ����
����������	��������	�	���	�	���������	��"
)��2������������	����� �����������	������
�������������������	%�����������������	�������� ���� ��������	�"������	�����	���������
����
��	����	�����������	��	�	���������������	������ 

!� ������� ��� ��������� ��������	�� ���#���-����	�	�� �������� �41(&�� ������ �����
� 	��	� ����������� ����	��� � ����	�� ������� �� �������	�� ������� �������	� ���� ������
������	��� ������� "����������� ��������� "��������� �� ���������������� �� ��������
��������� 3�#����� ���� ����������� ������(� ������  ��� ������������� ����������� ���#�����
���	����	����������������41(&���	��	�	������������	���	����
�����	 �	����������	�
���������������
�	��������������	����������������������	�������	�	������������ ���#���
� �������������  �����	�� �� ��������� �� ������� ���	��	��� ����	� ���� �����������
�������	��	���������
���������	�	�����-"�����	� 

,������ ������7�	�������*���	�	� �
�� � —� 
��!� ������ ��������� �
���� �����$�������-
��������*���� �
���������3������2�����	� �
�������—�������������� ����������������	��	�����
�������������	�� �������	������#��������������� 

!��������� "�������	�� ��������� �-��� �������� ��������� ����	��� ����� �� �������������
�	���������%������	�������� ����������	�� ���������� ����������������	���� ��� ����	��
��	������%���	�	�������&���������	�	�	����������� 

��������� �����#���� ���%������� ��������
� ���� �������� �������� �� ���#	�������
����������� 

��"���������������������������"��	����������������������������� ������� 
������	���������������"��������������"��	�� �������������	���������� ������
��

��#	������	���������� 
������	�������� ��������� �������������� 
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&��������� �� ����	������� ��#����� ����������� ��������� ���	�	���� ��	�������
�������� �� ������� ��	�� ������� � ���	� ������ ��	 ����� �� �	�	���� ������������ �� 
����
������������ ,��� �������#���� �������� �	���	������  ������ ���%������-�����	��
��
�����	
���	����������� [3]: 

 
(1) 

 
 

���Sd —������#������%���������I —���	����������	�����CA —��������������������������
g — ��"��	� �������r —�����������������Y ��Y*, �����* —��������������������������
����������������������������E —����������	
�� ����	
������ 
!����#��������	�������Sf = I — Sd)���"������������������	��"�������" )� 

 
(2) 

 

��� r, r* —� ���������� ����	��������������������� �� ������������ π  —�������� ��"���������
��������������������, CAt-1 —����������������������������������������������
�������, �� — 
�	�������� �������������� ��� = lnEt+1  — lnEt), ECI —���������������������������������
(�������#������
�������������������������"!)� 

+��������� �������
����� �������� ��������	�� ���	�� ��	�����	� ������ ���	������ %��
�	�	�����������������
����—�
���������� ��������������������	�����������"�)� 

 
Sf  
= 

0.0227 + 0.159 ψ - 0.033 F - 0.493 CAt-

1 

- 0.168 ∆et-

1 

+ 0.027 π - 0.029 
ECI 

 (1.3)** (3.49)* (-2.639)* (- 4.607)* (-6.827)* (4.954)* (-0.765) 
��	�	���
������� 

R2 = 0.496 Adj. R2 = 0.469 F = 18.55 N = 119 

$�	�����
��������������������������������������t —���	�	�	����������G�
 %, ** 
20 %), F —���	���
�.�#���������%	
������������ %. 

$�	����� ��� ������� ����	����������	�� ������ �������������� ����	�	�� �Ψ���	������� 
��	��#����� [2]: 

.
*)1(

)1(
)1(

1++
+=+

t

t

E

E

r

rψ      (4) 

$�	����� �������������������"��	�������������F  —��	�	�������"�������	��
��	����$�*��Q �
������3������Q �
���������	�����Q1 1999). 

+�� ���"�����	���	�	���� �����%����������� �� *������� �������������������������
������� (ECI)�������������—���������� +��������������������������#���������������������
�������� �CAt-1)�� ������������ � �� ����������� ���#����� ��	�	��� (∆et-1) ����#�������
�����#���� �������������� '���	��	
� ���	�� "���������� ��	�	� �������� ��#	�������
��������������"�������	
�����������	���������������	��������! ���#����������������������
�����π���������������	�	���Ψ) —��	���������	��	���������� 

  (3) 

),ECI,eCA,*,rr(Sf ,1t ∆π −−=

( ) ,Y,Y,
P

EP
CA)r(I,r,g,YSd *

*

ttt 
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������� �	��������� ��	��������� �������� ������� ��� �	�	��� �	%�� ������ ��� ��������
�����#������������"��������������������������"�)� 

Sf 
= 

- 
0.0174 

+ 0.377 Ψ -0.45 Ψ 
2 

 

 (-
1.398) 

(4.528)* (-
4.625)* 

 

��	�	���
������� 

R2 = 
0.26 

Adj. R2 = 
0.24 

F = 
16,67 

DW
=2.07 

n = 145 

 

,��������IMF (1999a). International Financial Statistics Yearbook. — Washington. 
$�	��������������������	��� �������� 

+��������	� ��������� ����� "������� �� ����� ������ ����	����� ��	� Ψ = 0.412�� � ��

��	���������������������������������	�	�������	��41,2 %. 

�'���5*' 

1) ����	������ �� �������� ���#����� ��	�	��� �� ����	�	�� �	��	���� ����������

�������	�������	��
� 
2) � ���#����� ������� ��� �	�	��  ���#� ���� ��� 41.2 *��  ��� ������������� �����������

���#��������	�������������	����������	� 

• ����������������������������������������������������������������� 

• �����������	���������#�	���������	��	������ �� ��������-"�������%��"������
	�������������������������� �������������� 

• � ���#���� ������������������#������ ����� 

1. �&���������������7���� �����	����$����—�!��������� ������ �—� ���� ��� ����&���!���

��#����*���!���������������— 1��������������,�����1�#�
�3���/��
&�������������!���������

�4�����#����)�����	�����&����������$��.���'��� ����������-�.�+�����������%����. Chorng-

Huey Wong, Luis Carranza Policy Responses to External Imbalances in Emerging Market 

Economies: Further Empirical Results //� <.0�)�99�%������$���'������+����>����������5. IMF 

Internation Financial Statistics. — Washington. — May, 1997 — Dec. 1999. 
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