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Abstrakt

Abstrakt

Problem zobowiazan potencjalnych jako jednego z istotnych zrodet ryzyka
fiskalnego budzetu panstwa pojawiat si¢ przede wszystkim w aspekcie wystgpowania
réznych form kryzyséw finansowych w wielu krajach na S$wiecie, od Ameryki
Pomnocnej (Argentyna, Kolumbia, Chile) poprzez panstwa azjatyckie (np. Tajlandia, czy
Indonezja). Udzielanie gwarancji (porgczen) panstwowych stato si¢ takze istotna
przyczyna probleméw budzetowych w niektorych krajach europejskich, zwlaszcza
nalezacych do grupy tzw. rynkéw wschodzacych (np. Czechy, czy Malta). Jak wynika z
danych empirycznych problematyka emisji gwarancji panstwowych w tzw. nowych
krajach Unii Europejskiej, jest nadal powazny.

W niniejszym opracowaniu autorka przeprowadzita badanie dotyczace réznych
obszarow zwiazanych z funkcjonowaniem systemu gwarancji panstwowych w ujeciu
migdzynarodowym oraz doswiadczen w tym zakresie jakie zostaly wypracowane w
Polsce. W pierwszym przypadku, uwaga autorki zostata skupiona przede wszystkim na
analizie rozwiazan wybranych panstw Unii Europejskiej, ale jednoczesnie
zaprezentowane zostaly takze przyktady pozaeuropejskie. Scharakteryzowane obszary
stanowily w dalszej kolejnosci punkt odniesienia do zbadania problematyki gwarancji i
poreczen Skarbu Panstwa w Polsce.

Celem autorki bylo przede wszystkim identyfikacja i usystematyzowanie zasad
konstrukcji systeméw gwarancyjnych oraz w dalszej kolejnosci proba okreslenia ich
wplywu (przyczyn i konsekwencji) na ryzyko fiskalne budzetu panstwa.

Oprocz analizy praktycznych rozwiazan stosowanych na szczeblach krajowych,
podstawa do formutowania wnioskoéw byty takze postulaty i zalecenia dotyczace istoty
badanego problemu publikowane przez instytucje migdzynarodowe, jak Bank
Swiatowy, Migdzynarodowy Fundusz Walutowy, OECD oraz Komisj¢ Europejska, a
takze badania prowadzone w tym zakresie przez INTOSAI Public Debt Committee.

Slowa kluczowe: gwarancje panstwowe, porgczenia panstwowe, Skarb Panstwa,

zobowiazania potencjalne, ryzyko fiskalne.
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Wprowadzenie

Wprowadzenie

Problematyka zobowigzan potencjalnych instytucji rzadowych stata si¢ w
ostatnich latach bardzo istotnym zagadnieniem rozpatrywanym na forum
migdzynarodowych instytucji finansowych oraz na szczeblu krajowych instytucji
rzadowych, szczegodlnie w kontekscie zagrozenia zwigkszeniem ryzyka fiskalnego,
zakresu ingerencji panstwa w obowiazujace zasady konkurencji rynkowej, czy tez
wplywu 1 mozliwosci przeciwdziatania zaistnieniu réznych rodzajow kryzysow
finansowych. Powyzsze dyskusje dotycza nie tylko aspektéow przyczynowo —
skutkowych tego problemu, ale konkretnych juz rozwigzan w roéznych obszarach: od
aspektow rachunkowo — statystycznych i sprawozdawczych poprzez zagadnienia metod
zarzadczych, kontrolnych oraz zmian instytucjonalnych.

Jednym z gléwnych instrumentoéw, zaliczanych do zobowigzan potencjalnych sa
gwarancje lub poreczenia panstwowe (skarbowe, skarbu pafstwa)', dlatego autorka
przede wszystkim skupi swoja uwage na analizie tego zagadnienia.

Zagrozenia wynikajace ze zwigkszania przez poszczegdlne kraje zakresu
udzielanych gwarancji panstwowych rozpatrywane sg juz nie tylko jako potencjalna
przyczyna mozliwosci zachwiania stabilno$cia finansowg poszczegdlnych panstw.
Obecnie problem ten ma szerszy kontekst, rownie istotny dla catej Unii Europejskiej,
szczegodlnie w aspekcie obowigzujacych na tym obszarze zasad konkurencji rynkowej
oraz koniecznosci przestrzegania wyznaczonych kryteriow cztonkostwa, ze
szczegdlnym uwzglednienia warunkéw dotyczacych deficytu budzetowego i diugu
publicznego. Z tego tez wzgledu autorka w pierwszej czesci opracowania skupi sie
szczegblnie na analizie powyzszego zagadnienia w $wietle rozwiazan krajow
cztonkowskich obszaru unijnego. Wyznaczone i zbadane zagadnienia stana si¢ w
dalszej kolejnosci podstawa do analizy problematyki gwarancji i porgczen Skarbu
Panstwa w Polsce.

Glownym celem niniejszego opracowania jest przede wszystkim identyfikacja i
usystematyzowanie zasad konstrukcji systemow gwarancji panstowowych oraz w
dalszej kolejnosci proba okreslenia ich wptywu (przyczyn i konsekwencji) na ryzyko
fiskalne budzetu panstwa.

Oprocz analizy praktycznych rozwigzan (jakosciowych 1 ilosciowych)

stosowanych na szczeblach krajowych, podstawa do formutowania wnioskow beda

"' W pierwszej czesci opracowania dotyczacej zagadnien miedzynarodowych autorka bedzie postugiwata
si¢ pojgciem ,,gwarancji panstwowych” ze wzgledu na zdecydowanie mniejsza powszechnosé
wyodrgbniania i stosowania porgczen.
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takze zalecenia dotyczace istoty badanego problemu publikowane przez instytucje
miedzynarodowe, jak Bank Swiatowy, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, OECD
oraz Komisje¢ Europejska, a takze badania prowadzone w tym zakresie przez INTOSAI
Public Debt Committee.
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Istota i problem klasyfikacji zobowigzan potencjalnych

instytucji rzadowych

Dhug albo =zobowiazania potencjalne (contingent liabilities), inaczej
niewymagalne, warunkowe czy niepewne, klasyfikowane sa odmiennie w stosunku do
dlugu rzeczywistego, inaczej realnego czy bezposredniego. Pojecia warunkowych
pozycji budzetowych obejmuja zardwno potencjalne pasywa (contingent liabilities), jak
i aktywa (contingent assets).

Zgodnie ze standardami rachunkowosci memorialowej zobowigzania
potencjalne charakteryzuje si¢ jako mozliwe do powstania zobowiazania potwierdzone
poprzez wystapienie lub nie niepewnych zdarzen (lub zdarzenia) w przysztosci, ktore
nie w pehi znajduja si¢ pod kontrola danego podmiotu®. Dodatkowo mozna okresli¢ je
jako biezace zobowigzania wynikle z przesztych zdarzen, ale nierozpoznane ze wzglgdu
na prawdopodobienstwo realizacji ptatnosci z nimi zwiazanych lub mozliwosci ich
wiarygodnego zmierzenia”.

Wykorzystanie powyzszego terminu ,,dtugu potencjalnego” w odniesieniu do
budzetu panstwa w praktyce wybranych krajow jest zréznicowane. Jak wynika z badan
przeprowadzonych przez INTOSAI Public Debt Committee (International Organization
of Supreme Audit Institutions) w 2004 roku® w wigkszosci panstw analizowane pojecie
zwigzane jest z zaistnieniem przysztego, niepewnego zdarzenia, okreslane takze jako
economic commitments” (Szwecja) czy ,indirect debt” (Argentyna). W wielu krajach
brak jest jednak prawnej definicji zobowigzan warunkowych lub interpretowane sa
zgodnie z przyjetymi standardami rachunkowo$ci (Kanada, USA, Wielka Brytania).
Jedynie w Meksyku ,zobowiazania potencjalne” zostaly sformutowane w
prawodawstwie finansowym (Public Debt General Law). Pod wzgledem rodzajowym
zobowigzania potencjalne utozsamiano zazwyczaj z gwarancjami panstwowymi.

W wigkszosci standardach rachunkowosci budzetowej sektora finanséw
publicznych dlug potencjalny nie jest wykazywany w corocznych budzetach w
momencie jego powstania tylko w chwili realizacji z jego tytulu platnoSci

(finansowania). Stosowane w praktyce wielu krajow rachunkowos¢ i budzetowanie na

% Na podstawie definicji IPSAS, International Accounting Standards Board, 2004.

* Na podstawie definicji Generally Accepted Accounting Practice (GAAP), 2005.

4 Badanie ankietowe przeprowadzone wsrod 15 panstw: Argentyna, Brazylia, Bulgaria, Kanada, Fidzi,
Finlandia, Litwa, Meksyk, Norwegia, Portugalia, Federacja Rosyjska, Republika Korei, Szwecja, Wielka
Brytania, USA, INTOSAI Public Debt Committee, 2004.
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zasadach kasowych lub w potaczeniu z réznymi systemami memorialowymi okazuje si¢
obecnie juz niewystarczajace.

Rachunkowos¢ kasowa bazujaca na rejestracji przeplywow gotéwkowych jest
coraz czg$ciej krytykowana jako zbyt uproszczona, mato klarowna, a tym samym zbyt
latwo poddajaca si¢ manipulacji, przez co ograniczajaca kompleksowe zarzadzanie
ryzykiem fiskalnym. Alternatywa staje si¢ zatem wprowadzenie pelnej rachunkowosci
memorialowej w sektorze publicznym, wedlug ktorej wszystkie operacje wykazuje si¢
w momencie ich zawarcia, bez wzgledu na termin przeptywu $rodkéw pieni¢znych z
nimi powiazanych. Jak si¢ bowiem podkresla nowe rozwiazania rachunkowe stwarzaja
mozliwo$¢ uzyskania wigkszej przejrzystosci danych finansowych oraz zwigkszaja
kontrole nad zarzadzaniem budzetem®. Rachunkowo$é memoriatowa daje bowiem
korzysci zwiazane z kompleksowoscia, dokladnoscia i obiektywnoscia informacji
finansowych®.

Coraz czg¢$ciej w Europie wprowadza si¢ rozwigzania rachunkowosci budzetow
centralnych w oparciu o standardy IPSAS lub IAS’. Jak wykazuja badania, kilka paristw
europejskich® zdecydowalo si¢ juz na zamiane zasad rachunkowosci budzetowej na
petng memoriatowa. W 2005 roku standardy IPSAS wprowadzita Komisja Europejska,
ktora w ten sposdb zaznaczyla koniecznos¢ przemian organizacjom rzadowym w
krajach cztonkowskich catej Unii Europejskie;j.

Zasady rachunkowosci memoriatlowej IPSAS okreslaja, iz gwarancja panstwowa
moze by¢ traktowana jako zobowiazanie wtedy gdy spetnia nastepujace kryteria’:

- istnieje ponad 50% - owe prawdopodobienstwo realizacji wydatkéw z tytutu
tego zobowiazania,
- mozliwe jest wiarygodne oszacowanie wielkosci wydatkéow z tytulu

finansowania gwarancji.

Statystyki narodowe oraz rzadowe statystyki finansowe generalnie bazuja na
zasadzie memoriatowej, czyli standardach ESA i SNA'’. Jednakze wedlug systemu

SNA93 oraz ESA95 zobowigzania potencjalne (dotyczy to przede wszystkim gwarancji

> www.sap.com - SAP Global

® www.pwcglobal.com - PricewaterhouseCoopers

" IPSAS — International Public Sector Accounting Standard opracowane przez International Federation of
Accountants (IFAC), IAC — International Accounting Standards (IAS) opracowane przez International
Accounting Standards Board (IASB).

8 Do panstw tych naleza: Finlandia, Francja, Hiszpania, Szwecja, Szwajcaria, Wielka Brytania. Istnieje
wiele $ciezek dojscia do systemu memoriatowego. Niektore rzady, jak Wielka Brytania, Holandia i
Szwecja, przeszty na rachunkowo$¢ memorialowa najpierw w sprawozdaniach finansowych, a dopiero w
drugim etapie zastosowaly t¢ zasad¢ w swoich budzetach. Inne jak Francja i Hiszpania, przyjety t¢
metode tylko w odniesieniu do swoich sprawozdan finansowych, zachowujac metode kasa w budzetach.
Wigcej na ten temat: K. Luder, R. Jones, Reforming governmental accounting and budgeting in Europe,
Fachverlag Moderne Wirtschaft GmbH, November 2003.

% Na podstawie definicji Generally Accepted Accounting Practice (GAAP), 2005.

121995 European System of Accounts (ESA *95), 1993 System of National Accounts (1993 SNA)
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panstwowych) zaciagane przez instytucje rzadowe nie sa uwzgledniane w klasyfikacji 1
sprawozdawczo$ci budzetowej oraz we wskazniku zadluzenia publicznego (public
debt). Podaje si¢ dwa podstawowe powody takiego rozwiazania. Po pierwsze,
przyczyna pragmatyczna - wigkszos¢ udzielanych gwarancji nigdy nie zapada (nie sa
wymagane) i po drugie, z technicznego punktu widzenia, aby zapisa¢ gwarancj¢ jako
dlug gwaranta nalezaloby zmieni¢ zapisy bilansu podmiotu, ktéremu zostata ona
udzielona na zobowiazania przez niego zaciggnigte. W powyzszych standardach
zobowigzania warunkowe moga by¢ wykazane kiedy maja rynkowy charakter i
rynkowa wartos¢''. Sytuacja ta jest jednak dos¢ rzadka, zwhaszcza w krajach Unii
Europejskiej'?.

Generalnie zatem jedna z barier wykorzystania powyzszych zasad w
rachunkowosci i statystyce budzetowej staje si¢ problematyka szacowania wartosci, w
tym kosztow udzielonej gwarancji panstwowej, oceny ryzyka udzielania gwarancji oraz
tworzenia, struktury i zarzadzania funduszem rezerwowym.

Zagadnienia powyzsze obejmuja istote dziatan zarzadzania gwarancjami
panstwowymi i stanowig obecnie tematyke licznych dyskusji miedzynarodowych.
Autorka w dalszej czg$ci opracowania zaprezentuje i usystematyzuje postulowane oraz

rzeczywiste rozwigzania w tym zakresie.

' Public Finance in EMU, European Commission 3/2004, s. 104
'2 Wigcej na ten temat w dalszej czg$ci opracowania
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Macierz Polackovej jako instrument klasyfikacji i oceny ryzyka

zobowigzan potencjalnych

Calos¢ zobowiazan instytucji rzadowych mozna podzieli¢ na zobowigzania
bezposrednie (lub niepotencjalne) oraz potencjalne. Klasyfikacja ta, celem zastosowania
w sektorze finanséw publicznych, zostata wprowadzona przede wszystkim dla
okreslenia zrédet ryzyka fiskalnego oraz przeciwdziatania niestabilnodci realizacji
celow dlugoterminowych przez instytucje rzadowe'’. Zaproponowana przez H.
Polackova macierz zobowiazan obejmuje cztery ich glowne kategorie'*, wedtug stopnia
pewnosci ich zapadalnosci lub aktualnych podstaw prawnych ich klasyfikacji (tabela 1).

Pierwszy rodzaj sa to zobowiazania bezpoSrednie (explicit direct liabilities)
klasyfikowane wedhug obowiazujacych krajowych zasad rachunkowosci budzetowe;.
Jest to podstawowa kategoria zobowiazan fiskalnych, obejmujaca zobowiazania
przewidywalne co do okresu i wielko$ci zapadalno$ci. Naleza do nich generalnie
zadluzenie z tytulu zaciagnigtych pozyczek 1 emisji skarbowych papierow
warto$ciowych, wydatki budzetowe biezace i o charakterze dlugoterminowym
realizowane na podstawie wcze$niejszych uregulowan prawnych (ustawowych).

Do drugiego rodzaju dtugu zaliczy¢ nalezy zobowiazania potencjalne prawnie
usankcjonowane (explicit contingent liabilities). Podstawowym instrumentem tej
kategorii jest gwarancja panstwowa udzielana przez wiladze centralne oraz rozne
systemy zabezpieczen (ubezpieczen). W zwiazku z tym, iz koszty tych zobowiazan
wiaza si¢ z czynnikiem niepewno$ci (maja charakter ,,ukryty”), z réoznych wzgledow
zobowigzania powyzsze mogg stanowi¢ bardziej atrakcyjny instrument dla rzadu anizeli
instrumenty powiazane z koniecznoscia biezacego wydatkowania $rodkéw
budzetowych.

Pozostate dwa typy zobowiazan maja charakter implicit, a ich zaistnienie
moze wynika¢ z obowigzku moralnego (oczekiwan spotecznych) Iub nacisku
okreslonych grup interesu. Zobowigzania te moga by¢ konsekwencja przyjetej polityki i
obietnic rzadu, co do przyszlej realizacji okres§lonych wydatkéw (implicit direct
liabilities) lub nieprzewidzianych zdarzen, w wyniku, ktorych wiadze centralne beda

musiaty podjaé okreslone decyzje wydatkowe (implicit contingent liabilities).

¥ Macierz mozna wykorzystywaé takze w stosunku do klasyfikacji zobowiazan instytucji lokalnych
roznego szczebla.

" Na podstawie: H. Polackova, Contingent Government Liabilities: a Hidden Risk for Fiscal Stability,
Policy Research World Bank, Working Paper No 1989/ 1998.
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W ostatniej z powyzszych kategorii zobowigzan lista potencjalnych wydarzen
moze by¢ bardzo dluga, od koniecznosci pokrycia nieprzewidzianych zobowiazan
zadluzonych i niewyplacalnych jednostek panstwowych az do naglych wydatkow
zwigzanych z klgskami zywiotowymi, czy atakami terrorystycznymi. W niektorych
krajach tego typu zobowigzaniem branym pod uwage przez rzad musi by¢ takze
konieczno$¢ finansowania kosztow utrzymania stabilnosci catego systemu finansowego.
Jak wynika bowiem z badan'’ tego oczekuja rynki od rzadu w przypadku zaistnienia

grozby kryzysu finansowego (bankowego, walutowego).

W odniesieniu do powyzszej klasyfikacji przedstawiciele Banku Swiatowego
oraz MFW skonstruowali takze macierz réznych zrédet potencjalnych dochodow, ktore
pokrywa¢ moga odpowiednie kategorie zobowigzan sformulowane w macierzy

Polackovej (tabela 2).

Na podstawie przeprowadzonego przez INTOSAI Public Debt Committee
badania, na 15 analizowanych panstw 10 posiadalo procedury identyfikacji i
klasyfikacji zobowiazan potencjalnych, z czego dwa kraje zadeklarowaty wykorzystanie
macierzy Polackovej (Fiji oraz USA - dodatkowo wprowadzajac nowe kategorie).
Metodologia podziatu zobowiazan potencjalnych jest jednak réznorodna i bazuje na
praktycznych oraz prawnych mozliwosciach zastosowania instrumentéw ich zaciagania.
Dodatkowo niektore rozwiazania krajowe wprowadzaja takze identyfikacje
,potencjalnych dochodow” branych pod uwage w budzecie panstwa, ktore stanowig

istotne ryzyko w przypadku niezrealizowanych platnosci z ich tytulu.

'S Wiecej na ten temat: S. Claessens, D. Klingebiel, Measuring and managing government contingent
liabilities in the banking sector w: H. Polackova Brixi, A. Schick, Government at Risks: Contingent
liabilities and fiscal risk, The World Bank and Oxford University Press, 2004, s. 311-333
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Tabela 1. Klasyfikacja zobowigzan wladz centralnych na podstawie Macierzy Polackovej

Stosowana terminologia /

wyjasnienie znaczenia

wykorzystywanych pojeé

Zobowiazania bezpoSrednie

(ang. direct lub non — contingent liabilities)

Zobowiazania potencjalne
(ang. contingent liabilities)

zobowiazania nie wynikajace ze szczegdlnych

zdarzen

zobowiazania wynikajace z realizacji szczeg6lnych
zdarzen

Zobowiazania Zobowiazania o podstawie Zapadajacy dtug publiczny z tytutu e Indywidualne gwarancje rzadu dotyczace
formalne prawnej lub kontraktowej zaciagnigtych pozyczek i emisji papierow zobowiazan jednostek publicznych i
(kontraktowe) warto$ciowych przez wladze centralne podmiotow prywatnych
(ang. explicit Rokroczne wydatki budzetowe e, Parasol” gwarancji panstwowych
liabilities) Wydatki budzetowe prawnie ustanowione udzielanych na rézne typy kredytéw (np.
o charakterze dtugoterminowym hipoteczne, studenckie, rolne)
(panstwowy system emerytalny, e systemy zabezpieczen (np. depozytow
wynagrodzenia pracownikow stuzb bankowych, wyptat z prywatnych funduszy
publicznych) emerytalnych itp.)
Zobowiazania Zobowiazania nie majace Przyszle ptatnosci (wydatki) z budzetu e Zobowigzania z tytutu
nieformalne odzwierciedlenia w panstwa, ktore nie zapadaja w biezacym niewyptacalnosci/upadtosci samorzadow
(niekontraktowe) obowiazujacym w danym okresie (wydatki zwigzane z systemem terytorialnych, jednostek publicznych lub
(ang. implicit okresie prawie, wynikle z ubezpieczen spolecznych, ubezpieczen prywatnych (bankow, banku centralnego,
liabilities) moralnego obowiazku rzadu, zdrowotnych, koszty wynagrodzen oraz przedsigbiorstw panstwowych, funduszy

jako konsekwencja oczekiwan
spotecznych czy okreslonych
grup interesow lub
zwiazanych z prowadzona
wczesniej praktyka

inwestycji panstwowych)
Przyszte koszty powtarzajacych si¢
inwestycji publicznych

panstwowych, strategicznych podmiotow
prywatnych itp.)

e Zobowiazania z tytutu finansowania
zdarzen losowych, klgsk srodowiskowych,
dziatan wojennych

Zrodho: opracowanie wlasne na podstawie: H. Polacova, Contingent Government Liabilities: a Hidden Risk for Fiscal Stability, Policy Research World Bank, Working Paper
No 1989/ 1998 oraz Public Finance in EMU, European Commission 3/2004.

Bank Polski

Narodowy
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Tabela 2. Klasyfikacja Zrédel zabezpieczenia finansowania zobowiazan

przez instytucje rzadowe

Bezposrednie zrodla
finansowania
(,bezpieczenstwa”)
— bazujace na biezacych
aktywach

Potencjalne zrodla finansowania
(,bezpieczenstwa”)
— bazujace na wygenerowanych
w przysztosci srodkach

posredniej kontroli
przez rzad

e Zysk netto banku

centralnego

Explicit Coroczne podatkowe e Przyszie dochody budzetowe
- bazujace na dochody budzetowe ze sprzedazy majatku
ustanowionym Zamiana aktywow (np. e  Wplywy podatkowe
prawodawstwie poprzez sprzedaz akcji) o Instrumenty zabezpieczajace
(majatek Prywatyzacja zakupione przez rzad od
pafistvowy, prawo przedsigbiorstw instytucji finansowych
do zwigkszania panstwowych
dochodow e (Odzyskanie naleznosci z
budzetowych) tytutu udzielonych
pozyczek
Implicit e Fundusze e Przyszle zyski
- bazujace na zabezpieczajace* przedsigbiorstw panstwowych

¢ Potencjalne pozyczki
sptacane przez
pozyczkobiorcow

e Nadwyzki na rachunku
wynikajace z roznic
kursowych

* W roznych krajach znajduja si¢ pod bezposrednia lub posrednia kontrola rzadu.

Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie: H. Polackova — Brixi, A. Mody, Dealing with Government
Fiscal Risk: An Overview w: H. Polackova Brixi, A. Schick, Government at Risks: Contingent liabilities
and fiscal risk, The World Bank and Oxford University Press, 2004, s. 26.

Takim przyktadem jest Szwecja, ktora do tej kategorii wlicza sptate pozyczek

studenckich, $ciaganie niezaptaconych podatkow, czy sptatg udzielonych pozyczek

r6znym korporacjom.

W ponizszej tabeli przedstawione zostalo zestawienie deklarowanych w

badanych krajach klasyfikowanych pozycji ,,dlugu potencjalnego” w podziale na

explicit i implicit.
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Tabela 3. Rodzaje zobowigzan potencjalnych w badanych przez INTOSAI krajach

Rodzaje zobowiazan potencjalnych budzetu panstwa

Explicit

1. Gwarancje wladz centralnych:

- Gwarancje wtadz lokalnych

- Gwarancje dla zagranicznych pozyczkobiorcow/kredytobiorcow
Gwarancje dla krajowych pozyczkobiorcow/kredytobiorcow (np. kredytowe
gwarancje infrastrukturalne, czy projekty mieszkaniowe)
Gwarancje dla przedsi¢biorstw panstwowych
Gwarancje jako czg$¢ specjalnych programow rzadowych
Gwarancje dla miedzynarodowych bankow czy programoéw rozwojowych
Gwarancje eksportowe lub zwigzane z inwestycjami zagranicznymi,
Zobowiazania z tytulu ubezpieczen spotecznych
Roszczenia finansowe w stosunku do panstwa
Zadhluzenie w rachunku rzadowym
0. Programy ubezpieczen spotecznych (np. w USA — the Federal Deposit

Insurance Corporation),

11. Przyszle ptatnosci z tytutu opieki zdrowotnej czy socjalne;j
12. Zobowiazania do udzielenia gwarancji w przysztosci

N

SO kW

Implicit
Koszty zwigzane z ochrong §rodowiska
Koszty operacyjne i utrzymania zwigzane z posiadanymi aktywami publicznymi
Prowadzenie ulg zwiazanych z klgskami (kataklizmami)
Koszty potencjalnych upadkéw (bankructw) instytucji publicznych i prywatnych
np. banki, samorzady, przedsi¢biorstwa telekomunikacyjne, elektrownie
5. Koszty zwigzane ze zmianami kursowymi

el S

Zrodho: opracowanie wiasne na podstawie INTOSAI Public Debt Committee, 2004.
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Gwarancje panstwowe — istota i rodzaje

Jak wynika z powyzszej analizy w praktyce wielu krajow szeroko rozumiany
system gwarancji udzielanych przez instytucje rzadowe stanowi bardzo istotny
instrument polityki budzetowej, zaliczany do tzw. zobowiazan potencjalnych.

Gwarancje panstwowe (state or government guarantees) reprezentuja
potencjalne finansowe roszczenia wzglgdem wiadz centralnych, ktore nie zapadaja w
biezacym okresie, ale w pewnych okoliczno$ciach moga sta¢ si¢ finansowym
zobowigzaniem na rzecz okreslonego podmiotu'®. Niektorzy autorzy nazywaja
gwarancje takze ,,ukrytymi subsydiami” budzetowymi.

Na podstawie obowiazujacego prawa Unii Europejskiej oraz praktycznych
rozwigzan stosowanych przez panstwa cztonkowskie mozliwy jest podzial gwarancji
panstwowych na stanowiace pomoc publiczng oraz udzielane na zasadach rynkowych.

Zasady powyzszej klasyfikacji szczeg6lowo zostang omowione w dalszej czgsci
opracowania.

Konsekwencja realizacji postulatow zmian zasad rachunkowosci i statystyki
budzetowej, ktore uwzglednialyby w wigkszym stopniu ryzyko fiskalne, moze by¢
wprowadzenie odpowiednich zapiséw (rejestracji) réznych rodzajow gwarancji. Takim
przyktadem sa prace nad zmiang systemu SNA93, gdzie rozpatruje si¢ migdzy innymi
wprowadzenie trzech kategorii gwarancji:

- traktowanych jako finansowe instrumenty pochodne,
- gwarancje standardowe,
- oraz gwarancje jednorazowe (one-off quarantees)"’.

Ze wzgledu na wyrazne zréznicowanie rodzajowe gwarancji pafnstwowych
stosowanych w roznych krajach (przyktadowo patrz tabela 3) trudno znalezé ich
jednolita klasyfikacje.

Omawiany instrument podzieli¢ mozna przede wszystkim ze wzgledu na
podmiot, ktéoremu jest udzielany, czgsto bowiem z tego typu podzialem wiaze si¢
zréznicowanie ustalonych procedur:

- gwarancje dla instytucji samorzadowych (lokalnych),

- gwarancje dla instytucji publicznych i przedsigbiorstw panstwowych,

16 Guidelines for Public Debt Management, IMF and the World Bank, 2003, s. 31.

7 Wigcej na temat tych propozycji m.in. w: R. Mink, Granting and activation of guarantees in an updated
SNA, ECB, Presentation for Fourth meeting of the Advisory Expert Group on National Accounts,
February 2006.
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gwarancje dla instytucji i podmiotéw prywatnych (w tym takze bankow),
gwarancje dla innych rzadow'®.

Zdecydowanie wigksza réznorodno$¢ rodzajow gwarancji mozna znalezé w

przypadku zastosowania kryterium przedmiotu, gdzie wyr6zni¢ mozna migdzy innymi:

gwarancje na zaciagnigte kredyty (kredytowe),

gwarancje handlowe, eksportowe,

gwarancje tzw. finansowe wiaczajac tutaj, gwarancje kursowe, zwigzane z
osiagnigciem okreslonego (minimalnego) dochodu, zwrotu, zysku, czy
minimalnej emerytury'’,

gwarancje depozytowe.

Oprocz tego mozna si¢ spotkaé w praktyce z podzialem na gwarancje

panstwowe zwiazane z okreslonym typem dziatalno$ci’:

duzymi projektami infrastrukturalnymi,

ze specyficzng dzialalno$cia podmiotéw gospodarczych (eksport, mate i $rednie
przedsigbiorstwa, innowacje, dziatalnos¢ badawcza),

z finansowaniem przez przedsigbiorstwa prywatne inwestycji publicznych (m.
in. one-off guarantees takze w ramach PPP, czyli partnerstwa publiczno —
prywatnego)

dziatalno$cig samorzadow terytorialnych.

Z kolei w zalezno$ci od podmiotu majacego prawo do emisji gwarancji

panstwowych wyroznia si¢ gwarancje udzielane przez:

odpowiednie ministerstwo w rzadzie (najczesciej ministerstwo finansow),
agencje rzadowe,

samorzady terytorialne,

inne instytucje panstwowe.

Powyzsze podzialy prawdopodobnie nie uwzgledniaja wszystkich mozliwych

rodzajow gwarancji panstwowych stosowanych na §wiecie, ale umozliwiaja ocen¢ ich

roznorodnosci, mozliwosci zastosowania i ostatecznie weryfikacji ich wptywu na

ryzyko fiskalne w poszczegodlnych krajach.

18 . , . , i N . .
Gwarancje panstwowe dla innych rzadéw moga dotyczy¢ realizacji projektu migdzynarodowego

przynoszacego korzysci obu krajom. Gwarancje takie polepszaja zdolnosci kredytowe (wiarygodnosé

kredytowa) beneficjanta gwarancji, stwarzajac lepsze warunki bazowe do negocjacji kredytowych (np.

obnizenie oprocentowania) Public Finance in EMU, op.cit., s. 104.

' Government guarantees and fiscal risk, IMF, April 2003, s. 4.

? Niektore kategorie moga nie mie¢ charakteru roztacznego.
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Gwarancje panstwowe jako zrddto ryzyka fiskalnego

Gwarancje wladz centralnych, wsréd ktorych dominujaca rolg odgrywaja
gwarancje kredytowe, najcze¢sciej udzielane sa:

- podmiotom panstwowym lub prywatnym realizujacym wysokonaktadowe, o
szerokiej skali 1 dlugoterminowe projekty inwestycyjne (szczegdlnie
infrastrukturalne), czgsto o istotnym znaczeniu spolecznym czy gospodarczym,

- jako forma zabezpieczenia dla okreslonych grup spotecznych (tzw. programy
gwarancyjne), czy tez dla stabo rozwijajacych si¢, ale waznych z réznych
wzgledow sektorow gospodarki lub konkretnych przedsigbiorstw.

Jak wyzej wspomniano w Unii Europejskiej gwarancja (porgczenie) panstwowa
stanowi jeden z instrumentéw klasyfikowanych w ramach pomocy panstwowej
(publicznej), ktora okresla si¢ jako pomoc udzielana przez panstw cztonkowskie lub ze
zrodel panstwowych, w jakiejkolwiek formie, ktora narusza lub grozi naruszeniem
konkurencji przez uprzywilejowanie niektorych przedsigbiorstw lub produkcji
niektérych wyrobow w zakresie w jakim wpltywa ona negatywnie na wymiang
handlowa pomiedzy panstwami cztonkowskimi?', a ktora w tym kontekécie pojmowana
jest jako bezposrednia ingerencja panstwa na konkurencyjnym rynku. Do form pomocy
publicznej oprocz gwarancji zalicza sie takze®:

- dotacje,

- subsydia podatkowe,

- subsydia kapitalowo-inwestycyjne,

- ,,migkkie” kredytowanie,

- odroczenia ptatnosci.

Charakter analizowanego instrumentu powoduje, iz gwarancje umozliwiaja
ograniczenie lub uniknigcie bezposrednich wydatkéw z budzetu panstwa (wydatki
inwestycyjne, subwencje, pozyczki) na dziatalnos¢ rozwojowa lub moga by¢
niezbednym wymogiem rynku (gléwnie bankéw komercyjnych) przy realizacji

odpowiednio duzych inwestycji>. W tym wypadku sa waznym narzedziem polityki

2l Art. 88 Traktatu o Unii Europejskiej, Maastricht, 7.02.1992.

22 Raport o pomocy publicznej w Polsce udzielnej przedsigbiorcom w 2004 roku, Urzad Ochrony
Konkurencji i Konsumentow, Warszawa listopad 2005.

% Czynnikiem, ktéry brany jest pod uwage przez banki komercyjne przy udzielaniu kredytu z gwarancja
panstwowa nie musi by¢ tylko koszt inwestycji. Przykladowo bowiem po zamachach w USA, banki
komercyjne moga wymaga¢ zabezpieczenia w postaci gwarancji wladz centralnych takze dla okreslonych
podmiotéw z wyzszym poziomem ryzyka kredytowego, jak chociazby linie lotnicze.
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finansowej, stymulujac wzrost inwestycji z czg$ciowym lub  catkowitym
wykorzystaniem kapitalow prywatnych, a przez to bezposrednio realizujac inwestycje o
istotnym znaczeniu spoteczno — gospodarczym (np. rozwdj budownictwa
mieszkaniowego, czy infrastruktury drogowej) wplywajac posrednio na cele
gospodarcze o charakterze strategicznym jak obnizka bezrobocia, czy wzrost
gospodarczy.

W powyzszym kontekscie gwarancje panstwowe stanowig migdzy innymi
instrument wykorzystywany przy dlugoterminowych projektach partnerstwa publiczno
— prywatnego (PPP - public-private partnership), co wynika z jego istoty**. Jednakze
badania przeprowadzone przez Migdzynarodowy Fundusz Walutowy na szeregu panstw
stosujacych powyzsza koncepcje wskazuja, iz gwarancje panstwowe stanowia tutaj
gtowne zrédlo ryzyka ponoszonego przez wiadze centralne™. Z tego tez wzgledu w
raportach MFW zwraca si¢ szczegblng uwage na aspekty zarzadzania,
sprawozdawczosci oraz rachunkowe dotyczace tego instrumentu w kontekscie PPP.

Charakter gwarancji panstwowych moze wywolywac zjawisko moralnego
hazardu (moral hazard), o pozytywnych i negatywnych skutkach. W pierwszym
przypadku efekt ten zwiazany jest ze zwigkszeniem zdolno$ci podmiotéw prywatnych i
samorzadow lokalnych do podejmowania bardziej ryzykownych przedsigwzi¢é. Pomoc
gwarancyjna wladz centralnych moze stanowié¢ takze istotny impuls do podejmowania
dziatan przeksztatceniowych czy inwestycyjnych w specyficznych podmiotach gtéwnie
panstwowych jak koleje, czy linie lotnicze. Z drugiej strony, zjawisko moral hazard
moze oddziatywaé w taki sposob, iz zagwarantowanie przez panstwo kredytow wptynie
na ,,zmniejszenie czujnosci” bankéw w procesie weryfikacji zdolno$ci kredytowej oraz
monitorowania kredytobiorcy.

Stosowane czgsto programy gwarancyjne stwarzajg lub powigekszaja mozliwosci
preferencyjnego kredytowania osob fizycznych i podmiotow gospodarczych o szerszym
grupowym zasiggu (rolnicy, mate i S$rednie przedsigbiorstwa, studenci itp.) i

odpowiednich regulacjach ustawowych, ktore to kredyty bez tego rodzaju

2 Przyjmujac definicje Komisji Europejskiej okresla, iz ,,PPP jest forma wspolpracy pomiedzy sektorem
publiczny i prywatnym w celu realizacji projektu lub swiadczenia ustug tradycyjnie dostarczanych przez
sektor publiczny. Uznaje si¢, iz w PPP obie strony osiagaja okreslone korzysci odpowiednio do stopnia
realizowanych przez nie zadan. Przez umozliwienie kazdemu z sektorow robienia tego, co potrafi
najlepiej, publiczne ustugi oraz infrastruktura realizowane sa w sposob najbardziej efektywny
ekonomicznie. Gtownym celem PPP jest zatem ksztattowanie takich stosunkow migdzy stronami, aby
ryzyko ponosita ta strona, ktora najlepiej potrafi je kontrolowac”, w: Guidelines for successful public-
private partnership, European Commission, March 2003, p.16. Koncepcja PPP w najwigkszym stopniu
znalazta zastosowanie w krajach europejskich, a takze w USA. Kanadzie, Australii i Japonii. Przyktady
realizowanych tam projektow wskazuja, ze koncepcja PPP moze by¢ stosowana do rozwoju infrastruktury
w nastgpujacych obszarach: sektor transportowy, obronny, stuzba zdrowia, edukacja, infrastruktura
penitencjarna, gospodarka wodno-kanalizacyjna, sektor energetyczny. W: Partnerstwo publiczno-
prywatne jako metoda rozwoju infrastruktury w Polsce, American Chamber of Commerce in Poland,
Warszawa 2002.

25Wie;cej na ten temat takze w: Public Investment and Fiscal Risk, IMF, 4/2004.
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zabezpieczenia, w komercyjnych warunkach zapewne nie zostatyby udzielone. W ten
sposob rzad czgsto wspomaga rozwdj roznych dziedzin gospodarki.

Mimo wielu pozytywnych aspektéw analizowanego instrumentu, gwarancje
wladz centralnych generuja wysokie w wielu krajach tzw. ryzyko fiskalne, okreslane
jako zrédto finansowej niepewnosci, ktoremu rzad bedzie musial stawié¢ czolo w
przysztosci®®. Wtadze centralne biorac na siebie to ryzyko, w rzeczywistosci podejmuja
si¢ przerzucenia okreslonych zobowiazan na kolejne lata, czgsto na nastgpne kadencje
rzadu, generujac w ten sposob biezacy tzw. ,.ukryty deficyt budzetowy*’. Najbardziej
niebezpiecznym zjawiskiem jest w tym kontekscie nagta, niezaplanowana konieczno$é¢
realizacji tych zobowigzan z budzetu panstwa. Zobowigzania potencjalne moga
stanowi¢ takze istotne zrédlo przysztych zmian w poziomie obciazen podatkowych®.
Dlatego przed udzieleniem gwarancji rzad powinien dodatkowo rozwaza¢ wiele
czynnikow, jak cho¢by wydajnos¢ systemu podatkowego i pozyczkowego (mozliwosci
zaciagania pozyczek na rynku), czy poziom rezerw walutowych w przypadku
konieczno$ci realizacji nieoczekiwanych i mogacych wywotaé kryzys gospodarczy
zobowigzan.

Jak wynika z ponizszego schematu to wlasnie gwarant przejmuje ryzyko
(najczesciej kredytowe), ktorego szczegolowe oszacowanie powinno warunkowac
decyzje o podjeciu sig tej funkeji w stosunku do poszczegdlnych wnioskodawcow.

Jednakze faktem jest, iz w odrdznieniu chociazby od gwarancji bankowych, w
przypadku gwarancji udzielanych przez wiladze centralne, nalezy wzia¢ pod uwage
wysokie ryzyko polityczne, zwiazane z okreslonym stopniem nieprzewidywalnosci
polityki rzadu, a ktore powinno by¢ uwzgledniane przy decyzjach zwiazanych z
udzielaniem gwarancji panstwowych zarowno przez samego emitenta gwarancji, jak i
podmioty, ktore z gwarancji tych chcg skorzystac. Ryzyko polityczne stanowi¢ powinno

zatem jeden z czynnikdw szacowania i oceny ryzyka fiskalnego.

% H. Polakova Brixi, A. Schick, Government at Risks: Contingent liabilities and fiscal risk, The World
Bank and Oxford University Press, 2004, s. 2.

*7 Pojecie to zostato wprowadzone dla zobrazowania réznicy pomigdzy biezacym deficytem (kasowym) a
zmianami zadluzenia publicznego powstatego gtownie w wyniku zaciagania zobowiazan potencjalnych
nie uwzglednianych w biezacych budzetach. Wigcej na ten temat: H. Kharas, D. Mishra, Hidden deficit
and currency crises, World Bank, April, 1999.

2 G. Weeler, Sound Practice in Government Debt Management, The World Bank 2003, s. 105.
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Schemat 1. Podmioty uczestniczace w procedurze udzielania gwarancji kredytowej

Zobowiazanie
. . platnicze Dluznik
Wierzyciel (Kredytobiorca)
(Kredytodawca) i« podmiot publiczny
bank komercyjny lub prywatny
Przejecie ryzyka Prawo regresu
kredytowego Gwarant
wladze centralne

Zrodto: opracowanie wiasne.

Powyzsze ryzyko moze byé zwiazane z przyjeta przez dany rzad polityka
wykorzystania odpowiednich narzedzi fiskalnych, jak gwarancje (czy porgczenia),
pozyczki, subsydia, czy bezposrednie wydatki inwestycyjne. Oznacza to, iz nie tylko
wzgledy racjonalnego zarzadzania gwarancjami (czy ogdlnie zobowigzaniami budzetu
panstwa) beda odgrywaty decydujaca rolg przy podejmowaniu odpowiednich decyzji,
ale takze realizacja okreslonych obietnic, naciskow spotecznych, czy checi uniknigcia
bolesnych reform lub tez obnizenia (ukrycia) bezposrednich zobowiazan budzetowych
(a przez to i deficytu budzetowego, czy dtugu publicznego), sprawi, iz instrument w
postaci gwarancji zostanie zastosowany.

Warto tutaj zaznaczyé szczegblnie wazny 1 podkreslany w  wielu
opracowaniach” aspekt celowego ,,manipulowania” przy wielkosciach zobowiazan
budzetowych (tzw. kreatywna ksiggowos$¢) dla wykazania nizszych, czy docelowych
wielkosci budzetowych. Oprocz $wiadomej zamiany zobowigzan z bezposrednich na
potencjalne istotnym sposobem realizacji powyzszych celow jest takze czesto okreslona
prawnie mozliwo$¢ przenoszenia funkcji udzielania gwarancji na wigksza liczbe
podmiotéw (panstwowych lub niepanstwowych — agencje, jednostki budzetowe, spotki
z udzialem panstwa, banki panstwowe), ktéore mimo, iz prowadza oddzielne budzety
(rachunkowo$¢) de facto posrednio generuja dodatkowy poziom ryzyka fiskalnego dla
budzetu panstwa.

Ten aspekt wykorzystania gwarancji wladz centralnych nalezy zaznaczyé
szczegllnie w krajach Unii Europejskiej, a zwlaszcza Unii Gospodarczej i Walutowej,
gdzie kryteria fiskalne zostaly jasno zdefiniowane i znajduja si¢ pod ciagtym nadzorem
ze strony wiladz unijnych. Konieczno$¢ wykazania wyznaczonych wielkosci

budzetowych prowadzi¢ moze do podejmowania dziatan w skrajnych przypadkach

» Miedzy innymi w: I. Rubin, The politics of public budgeting: getting and spending, borrowing and
balancing, Chathan House, N.J. 1997.
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niezgodnych nie tylko z normami prawnymi, ale takze odpowiedzialno$cia wiladz
danego kraju (np. ostatnie kontrowersje dotyczace spetnienia kryteriow budzetowych z
Maastricht przez Grecjg, czy Wlochy). W badaniach naukowych podkresla si¢ zatem, iz
tego typu zewngtrzne ograniczenia (przyjete kryteria) moga wywolaé fiskalng
iluzje.

Do powyzszego rodzaju ryzyka fiskalnego nalezy takze wliczy¢ istotne z
ekonomicznego punktu widzenia zdarzenia klasyfikowane jako potencjalne
zobowiazania implicit, jak r6znego typu kryzysy gospodarcze, wojny, czy obecnie ataki
terrorystyczne, ktore w momencie ich zaistnienia beda czynnikiem warunkujacym

podejmowanie rozwigzan z wykorzystaniem gwarancji wiadz centralnych.

30'W. Easterly, When is fiscal adjustment an illusion?, Economic Policy 4/1999.
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5

Problematyka zarzadzania gwarancjami panstwowymi

W nawigzaniu do prowadzonych od niedawna szerokich dyskusji na temat
zarzadzania zobowigzaniami potencjalnymi i gwarancjami panstwowymi oraz ich
znaczenia w ocenie ryzyka fiskalnego dla wtadz centralnych (budzetu panstwa) nalezy
zwroci¢ uwage na konieczno$¢ opracowania standardéw postgpowania w tej dziedzinie.
Liczne wnioski z publikacji i spotkan reprezentantéw instytucji mi¢dzynarodowych
(MFW, Bank Swiatowy, OECD) oraz praktykow przyczynily si¢ do wstepnie
sformutowanych wytycznych okreslonych dziatan w badanym zakresie. Ponizej autorka

dokonata zbiorczego zestawienia najistotniejszych postulatow.

Tabela 4. Proponowane standardy zarzadzania zobowigzaniami
potencjalnymi

w tym gwarancjami panstwowymi

1. Przed zaakceptowaniem nowych zobowigzan potencjalnych, wladze centralne powinny
oszacowa¢ ryzyko fiskalne, wilaczajac prawdopodobienstwo przysztych wyptat z
budzetu panstwa. Gwarancje panstwowe powinny by¢ traktowane analogicznie jak
regularne decyzje wydatkowe w procesie formutowania i realizacji budzetu panstwa.

2. Oszacowanie zobowigzan potencjalnych powinno by¢ dokonane przez niezalezny
podmiot. W tym kontekscie podkresla sig, iz powinien by¢ to podmiot nie uczestniczacy
bezposrednio w podejmowaniu decyzji o udzieleniu gwarancji. Zwraca si¢ uwage na
najlepsze praktyki w tym zakresie, zwlaszcza na przeniesienie powyzszej funkcji do
niezaleznej instytucji (agencji) zarzadzania dtugiem lub do instytucji audytorskie;.

3. Wiladze centralne powinny okresowo dokonywaé zestawienia zapadalnych zobowigzan
potencjalnych oraz przedktada¢ sprawozdanie na temat wartosci tych zobowigzan,
podstaw prawnych oraz prawdopodobienstwa ich finansowania.

4. Rzadowe analizy fiskalne publikowane w rocznych sprawozdaniach budzetowych lub
innych dokumentach powinny by¢ przedmiotem dyskusji na temat gldéwnych
czynnikow ryzyka wplywajacych na przyszte dochody i wydatki budzetowe oraz taczna
plynnos¢ finansowa budzetu panstwa.

5. Wladze centralne powinny opracowac procedury (strategi¢) zarzadzania ryzykiem
fiskalnym dla organizacji (podmiotéw) publicznych. Postulat ten dotyczy szczegdlnie w

miarg jednolitych (a nie uznaniowych) zasad udzielania gwarancji.
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6. Wiladze centralne powinny wykorzystywaé zasady podzialu (wspotinansowania)
kosztow 1 ryzyka udzielania gwarancji w celu uniknigcia zjawiska moral hazard,
zapewniajac ekonomiczng optacalnosé gwarancji, redukujac prawdopodobienstwo i
wielkosci strat spowodowanych ich finansowaniem.

7. Wtladze centralne powinny wprowadzi¢ limity udzielania gwarancji i innych
zobowiazan potencjalnych w ciagu roku w ramach budzetu panstwa oraz dla instytucji
powotanych do udzielania gwarancji panstwowych.

8. W ramach budzetu panstwa powinny zosta¢ wydzielone fundusze na pokrycie wyptat z
tytutu udzielonych gwarancji w ciagu roku. Fundusz rezerwowy powinien sktadaé si¢
przede wszystkim z oplat za ich udzielenie.

9. Optaty powinny odzwierciedla¢ co najmniej przyszie oszacowane koszty finansowania
gwarancji. Oplaty powinny by¢ uiszczane albo przez beneficjenta gwarancji albo z
funduszy budzetowych (w szczegdlnych przypadkach). W przypadku podmiotéw

komercyjnych optata powinna odzwierciedla¢ rynkowa warto$¢ gwarancji.

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: Schick A., Towards a Code of Good Practice on Managing
Fiscal Risk, w: H. Polakova Brixi, A. Schick, Government at Risks: Contingent liabilities and fiscal risk,
The World Bank and Oxford University Press, 2004, s. 461 — 471, Guidelines for Public Debt
Management, IMF and the World Bank, 2002 oraz Advances in Risk Management of Government Debt,
OECD 2005, s. 115.

Na podstawie powyzszych postulatbw autorka dokona ponizej analizy
wybranych aspektow w zakresie zasad wyceny i procedur udzielania gwarancji, kontroli
i sprawozdawczo$ci oraz podstaw instytucjonalnych zarzadzania gwarancjami

panstwowymi.

5.1. Zasady udzielania gwarancji panstwowych

Dziatalno$¢ gwarancyjna instytucji rzadowych, jak juz wczesniej wspomniano
stanowi istotny instrument wspierania rozwoju gospodarczego jednoczes$nie generujac
ryzyko fiskalne dla budzetu panstwa. Gwarancje panstwowe sg jednym z instrumentow
polityki budzetowej, dla ktérego najczestsza alternatywa sa pozyczki panstwowe,
bezposrednie subsydia budzetowe czy ulgi podatkowe. W tym kontekscie w licznych
analizach podkresla sig, iz gwarancje powinny by¢ wykorzystywane przez rzad, jezeli
pozostate Srodki okaza si¢ zbyt ryzykowne lub kosztowne. Decyzja o udzieleniu
gwarancji powinna zatem zaleze¢ od dwoch podstawowych procedur:

- oceny efektywnos$ci udzielenia gwarancji w stosunku do pozostatych mozliwych
do zastosowania narzedzi,
- oraz weryfikacj¢ kosztow (ceny gwarancji) i ryzyka, gdy najlepszym

rozwigzaniem okaze si¢ pomoc gwarancyjna.
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W zawartych wyzej standardach podkresla si¢ pewne regulty udzielania
gwarancji panstwowych, ktére maja przede wszystkim ograniczy¢ ryzyko oraz
zapewni¢ efektywne mozliwosci jego finansowania. Do klasycznych rodzajéw ryzyka
szacowanych w procedurze udzielania gwarancji naleza zatem: ryzyko kredytowe,
ryzyko prawne, ryzyko rynkowe oraz ryzyko operacyjne. W oparciu o te wyliczenia
nalezy ustali¢ warto§¢ gwarancji i odpowiednie zasady naliczania premii i optat
gwarancyjnych.

Ponizej autorka przedstawi kilka najistotniejszych zasad dotyczacych
zarzadzania gwarancjami panstwowymi w oparciu o doswiadczenia mi¢dzynarodowe.
Nalezy jednak zaznaczy¢ ich przedstawione ponizej przyklady z pewnoscia nie
wyczerpuja wszystkich rozwiazan stosowanych w tym zakresie na §wiecie.

Decyzj¢ o udzieleniu gwarancji panstwowych aprobuje zazwyczaj Parlament po
wczesniejszym przedlozeniu przez rzad, lacznie z projektem budzetu panstwa
programow gwarancyjnych lub projektow indywidualnych gwarancji. Idealnym
rozwigzaniem jest sytuacja kiedy podczas debaty nad budzetem panstwa rozpatruje si¢
lacznie bezposrednie (konwencjonalne) i potencjalne wydatki budzetowe'. Na
podstawie propozycji rzadowych opartych na wczesniej przeprowadzonych szacunkach,
Parlament powinien ustala¢ limity mozliwosci udzielania gwarancji rzadowych. W tym
przypadku spotkac si¢ mozna z ré6znymi rozwiazaniami: sa to limity dotyczace tacznego
wolumenu gwarancji na dany rok, w stosunku do okreslonych sektorow gospodarki, czy
na konkretnie zdefiniowane cele. Ze wzglgdu na stosowane w wielu krajach praktyki
opracowywania kilkuletnich strategii gwarancyjnych, istotnym rozwigzaniem sa takze
ustanawiane wysokos$ci limitow na okres dtuzszy anizeli rok. Parlament moze takze
akceptowac rodzaj, wysokos¢ i termin udzielenia gwarancji, wystgpowanie oraz poziom
optat prowizyjnych (premii). Bezposrednie decyzje o udzieleniu gwarancji panstwowe;j
moga by¢ podejmowane takze przez odpowiednio powolang i dziatajaca w imieniu
rzadu instytucje®®, w zaleznosci najczesciej od zakresu wlasnych kompetencii,
wnioskowanych wysokosci kwot gwarancyjnych oraz rodzaju docelowego beneficjenta
gwarancji.

Okreslone limity i generalne zasady udzielania gwarancji panstwowych w
panstwach Unii Europejskiej wytyczone zostaty odgornie przez Komisje Europejska™.
W celu ochrony zasad konkurencji na rynku unijnym Traktat szeroko definiuje pojecie i

9934

zasady dotyczace ,,pomocy panstwowej (publicznej) Jezeli zatem gwarancje

panstwowe udzielane sa na zasadach korzystniejszych niz rynkowe uznawane sg jako

31 Advances in Risk Management of Government Debt, OECD 2005, s. 91.

32 Aspekty instytucjonalne oméwione zostana w dalszej czesci opracowania.

33 Obwieszczenie Komisji w sprawie zastosowania art. 87 i 88 Traktatu o UE do pomocy pafistwowej w
formie gwarancji (Dz.U. WE nr C 071 z 11.03.2000).

3% Art. 87-89 Traktatu o Unii Europejskiej.
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pomoc publiczna i podlegaja kontroli przez Komisj¢. Zgodnie jednak z wytycznymi
zawartymi w Obwieszczeniu KE ,to czy gwarancja stanowi pomoc panstwowa nalezy
oceni¢ w momencie udzielenia gwarancji”>.

W zwiazku z powyzszym w krajach czlonkowskich mozna si¢ spotkaé z
dwoma rozwiazaniami: gwarancje traktowane jako pomoc publiczna i gwarancje
udzielane na zasadach komercyjnych, czyli niestanowiace pomocy publicznej.

W pierwszym przypadku, jezeli udzielana jest pomoc panstwa w postaci
gwarancji to nalezy ustali¢ nastgpujace warunki’®:

- odbiorce pomocy (kredytobiorca/kredytodawca),

- czy pomoc moze by¢ uznana za zgodna z prawem,

- mobilizacja gwarancji musi by¢ umownie powigzana z okreslonymi warunkami,
ktore moga dotyczy¢ nawet przymusowego ogloszenia upadtosci,

- przed uruchomieniem programu gwarancji rzad musi poinformowa¢ Komisje,
korzystajac z trybu oficjalnej notyfikacji, o kazdej pomocy panstwa o wartosci
odpowiednika dotacji przekraczajacej 100 tys. euro.

Komisja z kolei rozwaza czy dana propozycja jest zgodna z przepisami o
pomocy publiczne;j.

W obwieszczeniu Komisji Europejskiej wskazano rowniez warunki, jakie
wykluczajg zastosowanie gwarancji jako instrumentu o charakterze pomocowym w
Swietle prawa wspolnotowego (tabela ponizej). W ten sposob posrednio wskazano takze

na mozliwe sformulowanie systemu panstwowych gwarancji rynkowych.

3 Obwieszczenia..., art.cit, pkt 2.1.2.
% Przewodnik na temat finansowania kapitatu podwyzszonego ryzyka w polityce regionalnej, Komisja
Europejska, Dyrekcja Generalna ds. Polityki Regionalnej, lipiec 2004.
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Tabela 5. Kryteria wykluczajace udzielanie gwarancji panstwowych
stanowiacych pomoc publiczng w UE

- Gwarancje nie moga by¢ udzielane kredytobiorcom znajdujacym si¢ w trudnej
sytuacji finansowe;j.

- Kredytobiorca mogltby uzyskac kredyt na warunkach rynkowych bez interwencji
panstwa.

- Gwarancja musi by¢ powiazana z okreslona transakcja finansowa lub ma
ustalong kwot¢ maksymalna, nie moze pokrywac wigcej anizeli 80% kwoty
zaciagnigtego kredytu lub innego zobowiazania finansowego (z wyjatkiem
obligacji lub podobnych instrumentéw) i nie moze by¢ otwarta (wprowadzone
ograniczenia terminowe).

- Warunki systemu gwarancji oparte musza by¢ na realistycznej ocenie ryzyka,
tak by placone przez przedsigbiorstwa sktadki wystarczyly do
samofinansowania si¢ systemu.

- Programy muszg okresla¢ finansowe warunki przysztych gwarancji, za$ ogdlne
zasady finansowania programu muszg by¢ kontrolowane co najmniej raz w roku.

- Optaty (premie) musza pokrywaé zarowno ryzyko zwiazane z udzieleniem
gwarancji, jak i koszty administracyjne, w tym jesli panstwo zapewnia kapitat

poczatkowy na uruchomienie programu - komercyjny zwrot z kapitatu.

Zrédto: Obwieszczenie Komisji w sprawie zastosowania art. 87 i 88 Traktatu o UE do pomocy
panstwowej w formie gwarancji (Dz.U. WE nr C 071 z 11.03.2000).

Dwusystemowe rozwiazania gwarancyjne stosowane sa z powodzeniem w wielu
panstwach Unii Europejskiej. Najlepszym przykladem jest w tym zakresie model
szwedzki, ktérego zasady scharakteryzowano w tabeli 6.

Na podstawie charakterystycznych cech emisji gwarancji panstwowych o
charakterze komercyjnym (tabela 7) w stosunku do obowigzujacych zasad udzielania
gwarancji jako pomocy publicznej, mozna zatem sformutowac korzysci i koszty, ktore
moga by¢ brane pod uwage, szczegolnie przez panstwa UE, w ktorych system ten nie
obowiazuje.

Przyjete reguty udzielania gwarancji wptywaé beda przede wszystkim na sposob
wyceny gwarancji, w tym naliczania oplat prowizyjnych, szacowania ryzyka oraz zasad
jej finansowania. Powyzsze zagadnienia stanowig bardzo szeroko problematyke
analizowana w wielu opracowaniach tak instytucji mi¢dzynarodowych, jak i w

instytucjach rzadowych wielu krajow.
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Tabela 6. Podstawowe zasady udzielania gwarancjami panstwowymi na zasadach
komercyjnych na przykladzie Szwecji

W Szwecji zarzadzanie gwarancjami panstwowymi znajduje si¢ w zakresie zadan

Szwedzkiej Agencji Zarzadzania Dlugiem Publicznym. Agencja udziela gwarancji

bazujac na dwoch rozwigzaniach: stanowiace pomoc publiczng i na zasadach

komercyjnych (rynkowych). W drugim przypadku zasady emisji gwarancji sa

nastgpujace:

- przedsigbiorstwo otrzymujace gwarancj¢ placi premi¢ (oplatg) obliczana na
bazie szacowanego w Agencji ryzyka,

- oplata ptacona jest zazwyczaj corocznie,

- oplata przekazywana jest na specjalnie utworzony pozabudzetowy fundusz
rezerwowy, z ktérego realizowane sa zobowiazania z tytutlu finansowania
gwarancji,

- fundusz posiada gwarancje zapewniajace jego wyptacalnosé,

-z funduszu rezerwowego finansowane sa takze koszty administracyjne
(wynagrodzenia, optaty za konsultacje, podroze stuzbowe itp.),

- fundusz zarzadzany jest przez Agencjg.

Szwedzki system gwarancyjny dzigki tym zasadom uznaje si¢ za samofinansujacy

sie.

W 2005 roku Agencja udzielita gwarancji na kwotg 58 mld koron szwedzkich,

wsrod ktorych 49% stanowily gwarancje kredytowe na projekty infrastrukturalne.

W stosunku do roku poprzedniego nastapito obnizenie kwoty gwarancji o 13 mld,

zmniejszyt si¢ takze udzial projektéw infrastrukturalnych, ktéry na koniec 2004

roku wyniost 56%.

Zrodho: opracowanie whasne na podstawie informacji uzyskanych z opracowan i raportéw The Swedish
National Debt Office.

Mozna zatem przyjaé, iz wycena gwarancji panstwowych w poszczeg6lnych krajach
UE determinowana jest przede wszystkim przez:

- przyjecie odpowiednich rozwigzan zapiséw rachunkowych i budzetowania,

- klasyfikacj¢ jako pomoc publiczna czy dziatalno$¢ komercyjna w oparciu o

prawo unijne,

- dostepnosc i jako$¢ informacji.

Punktem odniesienia do dalszej analizy sa podstawowe reguly ustalone przez
Komisj¢ Europejska, ktore okreslaja, iz do oszacowania wartosci gwarancji panstwowej

powinny zosta¢ uwzglednione przede wszystkim takie czynniki jak:
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- czas trwania gwarancji,

- kwota gwarancji i kredytu,

- ryzyko niewyplacalnosci kredytobiorcy,

- cena za udzielenie gwarancji (oplata) oraz kredytu,

- $rodki jakie musialyby by¢ wykorzystane w procesie windykacji naleznosci z

tytutu udzielenia gwarancji.

Tabela 7. Koszty i korzys$ci wprowadzenia komercyjnego systemu gwarancji

panstwowych w krajach UE

Korzysci Koszty
e ograniczenie ryzyka fiskalnego e zmiany prawno — organizacyjne
poprzez utworzenie systemu gwarancji i porgczen
pozabudzetowego systemu panstwowych,
finansowania gwarancji z optat e ustalenie konkurencyjnych
prowizyjnych, rynkowo zasad konstrukcji systemu
e przejrzyste zasady udzielania e konieczno$¢ zastosowania
gwarancji - dla przedsigbiorstw nie sprawnych procedur i
znajdujacych si¢ w ztej kondycji zaawansowanych technik rynkowe;j
finansowe;j, wyceny gwarancji oraz
e rozszerzenie zakresu udzielania monitoringu,
gwarancji pafnstwowej szerszej e poszerzenie i wyspecjalizowanie
grupie podmiotoéw gospodarczych procedur kontrolnych
nie klasyfikowanych w ramach (audytorskich)
pomocy publicznej e mozliwe mniejsze zainteresowanie
e mniejsze upolitycznienie sytemu ze strony podmiotow ze wzgledu na
udzielania gwarancji, wyzsze koszty i ,,surowsze” zasady
e lepsze warunki do przeniesienia systemu gwarancyjnego
zadan udzielania gwarancji i
poregczen do odrgbnej agencji
zarzadzania dlugiem publicznym
e zwigkszenie konkurencji na rynku
gwarancji bankowych

Zrodto: opracowanie wiasne.

Gwarancje panstwowe uznane jako pomoc publiczna udzielane sa przy
oszacowaniu kosztow uzyskanej przez beneficjenta gwarancji w wysokosci nizszej niz
rynkowa i uzupehionej z budzetu panstwa w formie dotacji gotdowkowej obliczonej w
danym roku®’:

1. Jako roznica migdzy rynkowa stopa procentowg a stopa uzyskana dzigki
gwarancji panstwowej po odjeciu wszelkich optaconych premii (mozliwe do

zastosowania w przypadku gwarancji indywidualnych). Przytaczajac zatem

37 Na podstawie: Obwieszczenie Komisji, op. cit, pkt 3 oraz L. Horngren, State guarantees — proposals for
an even better rule system, Central Government Borrowing, Forecast and Analysis, The Swedish National
Debt Office, 2003, s. 22.
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prosty przyktad dla oszacowania warto$ci gwarancji z wykorzystaniem

powyzszej metody (market- related valuation) - jezeli podmiot w rynkowych

warunkach zaptacitby 7 procent za udzielenie kredytu bez gwarancji
panstwowej, za§ z gwarancja bank zaproponowal 5 procent zatem warto$¢
gwarancji w ujgciu rocznym wynosi 2 procent.

2. Jako roznica pomiedzy gwarantowana kwota zobowiazania pomnozong przez
czynnik ryzyka (prawdopodobienstwo niewyplacalnosci) a optaconymi
premiami (mozliwe do zastosowania w przypadku programéw gwarancyjnych).
Wykorzystujac zatem kolejny przyktad na wyceng gwarancji (ocena wartosci
oczekiwanego kosztu — expected cost method) - jezeli gwarancja dotyczy
kredytu w wysokosci 1 mld jedn. a prawdopodobienstwo niewyptacalnosci
szacowane jest na 10% to oczekiwany koszt udzielenia gwarancji wynosi 100
min jedn. (plus koszty administracyjne).

Czynnik ryzyka powinien by¢ oparty na doswiadczeniach z historycznych
weryfikacji zdolnosci kredytowej kredytobiorcow w podobnych okolicznosciach.
Roczna warto$¢ dotacji nalezy zdyskontowaé do wartosci biezacej przy uzyciu stopy
referencyjnej, a nastgpnie doda¢ w celu uzyskania tacznej wartosci dotacji.

Do wyceny gwarancji panstwowych wykorzystuje si¢ takze inne metody.

Jedna z nich jest wycena gwarancji w oparciu o emisj¢ obligacji przez dany
podmiot komercyjny. Poniewaz cena obligacji odzwierciedla ryzyko kredytowe
emitenta, w tym przypadku zawiera¢ powinna informacj¢ o warto$ci gwarancji, ktora
obliczy¢ mozna jako ro6znic¢ pomiedzy wartoscia rynkowa wolnych od ryzyka obligacji
rzadowych a wartoscia rynkowa obligacji emitowanych przez potencjalnego
beneficjenta gwarancji panstwowej. Im wyzsze zatem ryzyko kredytowe tym nizsza
cena obligacji oraz wyzsza warto$¢ gwarancji. Do oszacowania optaty prowizyjnej
konieczne bytoby okreslenie wysoko$ci premii za ryzyko oraz odjgcie tej wielkosci od
wysokosci optat rynkowych.*® Oszacowanie ryzyka kredytowego emitenta obligacji
moze zosta¢ dokonane bezposrednio przez odpowiednio dobrana agencj¢ ratingowa.

Oproécz powyzszych regut wyceny gwarancji w niektorych krajach spotkaé sie
mozna z wykorzystaniem zaawansowanych metodologii ekonometrycznych. Do
najczesciej stosowanych technik zalicza sig:

- modele wyceny opcji,

- modele symulacyjne.

W pierwszym przypadku czesto stosowana jest formuta Blacka — Scholesa, za$ drugi

przyklad dotyczy miedzy innymi symulacji Monte Carlo®’.

%% Advances in Risk Management, op.cit., s. 93.
% Wigcej na ten temat w zataczniku 1.
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Kontynuujac ~ powyzsza  problematyke,  kolejnym  kontrowersyjnym
zagadnieniem jest sposob ustalania oplat prowizyjnych, ktéry obejmuje nie tylko ich
wysokos¢, ale takze:

- mozliwe zwolnienia z ich uiszczania,

- czestotliwos¢ poboru (jednorazowo, corocznie w okresie na ktoéry zostala
udzielona gwarancja, w innych odstgpach czasu),

- oraz zasady przeszacowywania ich wysokosci w zaleznosci od oceny ryzyka
zwiazanego z udzieleniem gwarancji.

Dos$wiadczenia migdzynarodowe pokazuja, iz przyjecie okreslonych regut
zalezy od indywidualnego podejscia w ramach obowigzujacych rozwiazan prawnych i
rachunkowych.

Praktyka wielu panstw oraz postulaty instytucji migdzynarodowych podkreslaja
rowniez konieczno$¢ tworzenia specjalnych rezerw. Fundusze rezerwowe funkcjonowac
moga w obrgbie lub poza budzetem panstwa. Ich istota powinno by¢ zabezpieczenie
ewentualnych wyplat w celu pokrycia wymagalnego zobowigzania z tytulu gwarancji,
tak aby nie generowa¢ dodatkowego ryzyka dla rzadu i utrzymac przejrzystos¢ zasad
finansowania gwarancji. Powyzszy fundusz, jezeli istnieje, moze sktadaé si¢ ze sSrodkow
corocznie wyznaczanych w budzecie panstwa lub/oraz wpltywow z optat za udzielane
gwarancje, odsetek karnych (w przypadku niezaptaconych zobowigzan),
zlikwidowanych rezerw czy tez zyskow z dodatnich roznic kursowych (w przypadku
gwarancji w walutach obcych), moze takze funkcjonowaé na zasadzie wydzielonych
aktywow majatku skarbu panstwa, ktore mozliwe sa do zbycia w celu pokrycia
zaistniatych zobowiazan. Istotng kwestia w tym przypadku jest takze dtugoterminowe
zarzadzanie powyzszym funduszem (czyli odpowiednie dziatania lokacyjne,
zabezpieczajace lub w przypadku niedoboréw - dofinansowanie nie tylko z budzetu
panstwa, ale takze za zrodet rynkowych), aby mozliwe bylo terminowe wywiazywanie

si¢ z zobowigzan wynikajacych z petnionej przez instytucje rzadowe roli gwaranta.

5.2. Sprawozdawczo$¢ w zakresie zarzadzania gwarancjami panstwowymi

Niezaleznie od stosowanych w praktyce zasad rachunkowego ujgcia zobowiazan
potencjalnych budzetu panstwa, w tym przede wszystkim gwarancji panstwowych,
postuluje si¢ konieczno$¢ prowadzenia przejrzystych zasad sprawozdawczosci i polityki
informacyjnej w ramach zarzadzania powyzszym obszarem finansow panstwa.
Wytyczne migdzynarodowych instytucji, takie jak Code of Good Practice on Fiscal
Transparency Migdzynarodowego Funduszu Walutowego czy Best Practice for Budget

Transparency publikowanym przez OECD, wyznaczaja okreslone reguty formulowania
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dokumentéw sprawozdawczych dotyczacych dlugu warunkowego, podkreslajac
konieczno$¢ dotaczania ich do podstawowej dokumentacji budzetowej (sprawozdan,
raportow budzetowych).

Mozliwe jest zatem sformutowanie szczeg6low corocznych informacji,
okreslajacych zasady przejrzystosci budzetowej, a ktore obejmowac powinny40:

- charakterystyke istoty gwarancji, w tym cele na ktoére zostaly udzielone,
beneficjentéw, oczekiwana $rednig zapadalno$¢ (duration),

- wysokosci zadtuzenia z tytutu gwarancji (brutto),

- oceng prawdopodobienstwa finansowania i mozliwosci sptaty $rodkow z tytutu
udzielonej gwarancji,

- jesli jest to mozliwe oszacowanie prawdopodobnych kosztow fiskalnych i ich
oddziatywania na wielkosci budzetowe,

- porownanie zmian jakie miaty miejsce w stosunku do okreséw poprzednich,

- uzyskang kwote optat prowizyjnych lub innych wptywow.

Dodatkowo w corocznych planach budzetowych powinny si¢ takze znalezé:

- szczegodly dotyczace indywidualnych gwarancji i programow gwarancyjnych z
dwoch poprzednich lat,

- okreslenie czynnikow, ktore moga wptynaé na ptatnosci z tytutu gwarancji,

- prognozy oraz wyjasnienie koniecznosci udzielania nowych gwarancji w danym
roku.

Oprocz powyzszych standardow postuluje si¢ takze prowadzenie biezacej
polityki informacyjnej w ciagu roku (np. w biuletych budzetowych, czy rzadowych)
sukcesywnie uaktualniajacej weryfikacje portfela gwarancji rzadowych.

Okreslone wymogi sprawozdawcze zdefiniowala takze Komisja Europejska,
ktora ma prawo do statego przegladu programéw gwarancyjnych w mysl art. 88 ust. 1
Traktatu z Maastricht. Oprocz standardowych danych na temat wydatkéw, Komisja
wymaga informacji w corocznych sprawozdaniach o programach gwarancyjnych, jak i
indywidualnych gwarancjach, uwzgledniajac w szczegdlno$ci nastepujace dane®':

- laczna kwote wystawionych gwarancji panstwowych,

- laczna kwot¢ wyplacong przez panstwo z tytulu nie wywigzania si¢ ze
zobowiazan podmiotow, ktérym udzielono gwarancji,

- wielko$¢ premii zaptaconych za gwarancje w tym samym roku.

Informacje te Komisja moze wykorzysta¢ do obliczenia wspotczynnika
upadtosci oraz ponownej oceny przysztych gwarancji, czy tez przysztych premii z tytutu

gwarancji.

“* Na podstawie: Government guarantees and fiscal risk, IMF, April 2005, s. 16.
! Obwieszczenie Komisji, op. cit, pkt 7.1.
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5.3. Instytucjonalne aspekty zarzadzania gwarancjami panstwowymi

Z instytucjonalnego punktu widzenia zadania zarzadzania i monitorowania
ryzyka oraz ostatecznie podejmowania decyzji, dotyczacych udzielania okreslonych
rodzajow gwarancji panstwowych moze spoczywaé na réznych podmiotach, w tym
przede wszystkim:

- Ministerstwie Finanséw (czy Skarbie Panistwa) lub inne ministerstwa,
- instytucjach (agencjach, biurach) zarzadzania dtugiem publicznym,
- specjalnie powotanych agencjach zarzadzania gwarancjami panstwowymi.

Na podstawie odrgbnych regulacji prawnych gwarancje w imieniu rzadu moga
by¢ udzielane takze przez:

- banki komercyjne (panstwowe),

- instytucje samorzadowe (lokalne) roznego szczebla,

- przedsigbiorstwa panstwowe,

- roznego rodzaju agencje panstwowe, fundusze porgczeniowe,
- zaklady ubezpieczeniowe.

Dodatkowo w przypadku spojrzenia na catos¢ mozliwych do zaistnienia
zobowigzan potencjalnych wyrdzni¢ mozna znacznie wigcej instytucji zarzadzajacych i
nadzorujacych ich okreslonymi rodzajami, jak chociazby ubezpieczeniami
eksportowymi, zabezpieczeniem depozytow bankowych, czy ubezpieczeniami
spolecznymi.

Problematyka ilosci podmiotow, ktoére moga udziela¢ gwarancji panstwowych,
jednoczesnie w sposob bezposredni lub posredni generowac ryzyko fiskalne dla budzetu
panstwa, jest kolejnym obszarem dyskusyjnym. Istota problemu jednak, jak si¢, wydaje
sprowadza si¢ przede wszystkim do okreslenia instytucjonalnych zasad zarzadzania
ryzykiem i monitorowania catosci portfela gwarancji. W powyzszym opracowaniu
autorka skupi swoja analiz¢ na roli agencji zarzadzania dlugiem publicznym (ZDP) w
procesie zarzadzania gwarancjami panstwowymi ze wzgledu na coraz szersze
praktyczne zastosowanie tego rozwigzania jako najbardziej efektywnego takze w
obszarze dziatalnosci gwarancyjnej panstwa.

W ramach organizacji zarzadzania dilugiem publicznym, na 25 panstw UE
agencje ZDP wprowadzito juz 14. Ten instytucjonalny model zarzadzania dlugiem

publicznym stosowany jest takze m.in. w Nowej Zelandii, Australii czy Islandii.
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Przyjecie roznych rozwiazan w ramach agencyjnej struktury zarzadzania
zaduzeniem instytucji rzadowych*? powoduje, iz de facto gwarancje panstwowe moga
leze¢ w gestii:

- odpowiedniego departamentu (biura) Ministerstwa Finanséw czy Skarbu
posiadajacego odrebny status,

- lub wydzielonej instytucjonalnie i prawnie agencji (biura)™.

Rola zarzadzajacych dlugiem publicznym (debt managers) w przypadku
badanego obszaru jest podkreslana w wielu opracowaniach, ale pojawita si¢ niedawno,
zwlaszcza w przypadku krajow, w ktorych gwarancje panstwowe zaczgly generowac
wysokie ryzyko fiskalne™. Zwrécié¢ jednak nalezy uwage, iz rozpatruje si¢ tutaj w
zasadzie trzy podstawowe rozwiazania:

- agencja ZDP odpowiedzialna za zarzadzanie i kontrol¢ ryzyka oraz emisje
gwarancji,

- agencja ZDP odpowiedzialna za zarzadzanie ryzykiem i kontrol¢ plus specjalnie
powotane instytucje specjalizujace si¢ w udzielaniu odpowiednich rodzajow
gwarancji panstwowych, z obowiazkiem sprawozdawczosci na rzecz agencji
ZDP,

- brak zaangazowania agencji ZDP w zarzadzanie ryzykiem i emisj¢ gwarancji,
funkcje te spetniane przez powotane do tego ,,instytucje specjalistyczne”.

Na podstawie doswiadczen wielu krajow mozna wnioskowac, iz centralizacja
zadan dotyczacych funkcji szacowania i monitorowania ryzyka zwiazanego z
gwarancjami panstwowymi, a takze szerzej z catoScig zobowigzan potencjalnych, staje
si¢ standardem. Za takim rozwiazaniem przemawiaja nastepujace fakty**:

- agencje ZDP powotane sg do zarzadzania cato$cia zadtuzenia budzetu panstwa,

- emisja dlugu konwencjonalnego oraz potencjalnego wymaga podobnych
procedur,

- agencje ZDP dysponuja wysokiej klasy technikami zarzadzania ryzykiem,

- przekazanie zarzadzania gwarancjami do agencji ZDP (jezeli juz istnieje)
powoduje obnizenie kosztow kadrowych, operacyjnych, technicznych,

- agencje czgsto odpowiedzialne sg za regulowanie oraz monitorowanie ryzyka i

zobowiazan instytucji samorzadowych,

2 Wigcej na ten temat m.in. w: K. Marchewka — Bartkowiak, Zarzadzanie dtugiem publicznym w krajach
Unii Europejskiej i w Polsce, Biblioteka Menedzera i Bankowca, Warszawa 2003.

4> W niektorych opracowaniach w przypadku Danii mozna znalez¢ takze klasyfikacje jako agencji
departament zarzadzania dtugiem dziatajacego w obregbie banku centralnego.

* Analiza wybranych panstw zawarta jest w dalszej czesci opracowania.

45 Opracowanie wilasne na podstawie: E. Currie, The potential role of government debt management
offices in monitoring and managing contingent liabilities, The World Bank 2001, s. 11-12 oraz Advances
in Risk Management, op.cit., s. 112.
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- agencje odpowiedzialne sa za gromadzenie danych (informacji) dotyczacych
wszystkich zobowiazan budzetowych.

Catos¢ funkcji zarzadzania i udzielania gwarancji w obszarze kompetencji
agencji ZDP podkresla si¢ szczegélnie w stosunku do tych instytucji, ktorych
poszczegblne zadania w danym obszarze sa szerokie*®. Podkresla si¢ w tym przypadku
dodatkowo aspekty autonomii politycznej, dzigki bezposredniemu uniknigciu
potaczenia interesu politycznego oraz ekonomicznej kalkulacji ryzyka. Zadanie
udzielania gwarancji panstwowych jest jednak czgsto zdecentralizowane. Istnieja
dodatkowo takze opinie, iz tylko ministerstwo finanséw (ewentualnie agencja
zarzadzania dlugiem publicznym) powinno udziela¢ gwarancji po wczesniejszej
akceptacji przez Rad¢ Ministrow, a tym samym zadna inna agencja rzadowa nie
powinna mie¢ prawa do dokonywania powyzszych dziatan’.

W przypadku dziatalnosci agencji ZDP na rzecz zarzadzania gwarancjami
panstwowymi waznym aspektem jest dodatkowo koniecznos¢ koordynacji dziatan z
odpowiednim departamentem (biurem) Budzetu Panstwa. Tutaj podkresla si¢ bowiem,
iz jednostka ta promowac¢ powinna przejrzystosc i dyscypling budzetowa, podczas gdy
rola agencji powinno by¢ kwantyfikacja i zarzadzanie ryzykiem®. Dodatkowo agencja
powinna wspolpracowaé z innymi ministerstwami, a takze samorzadami terytorialnymi
w celu lepszej mozliwo$é identyfikacji czynnikow ryzyka pozabudzetowego.

Skupienie funkcji zarzadczych dotyczacych zobowiazan warunkowych w
agencji utatwia prowadzenie dziatan w zakresie kontroli i audytu powyzszego obszaru,
ktorych specyfika winna by¢ dostosowana migdzy innymi do procedur audytu
wewngetrznego w agencji ZDP. Utatwié to powinno takze prowadzenie kompleksowych
dziatan kontroli (m. in. urzedéw kontroli panstwowej) czy audytu zewnetrznego™ .

Postuluje si¢ takze powolanie okreslonych Komitetow, jako organu
koordynujacego  opracowywanie  programOéw  gwarancyjnych  oraz  pracg
zaangazowanych w procedur¢ gwarancyjna instytucji rzadowych, czy nawet samego
Komitetu Zarzadzania Ryzykiem zobowigzan budzetowych, ktoérego zadaniem byloby
opracowanie polityki 1 zasad monitoringu w dluzszej perspektywie czasowe;j,
szczegolnie w przypadku wystgpowania wielu rodzajow zobowigzan potencjalnych

zarzadzanych przez rozne instytucje™.

T Magnusson, Sovereign financial guarantees, Workshop on Management of a Debt Office in Tibilisi,
April 1999.

*T'N. Kappagoda, Institutional framework for public sector borrowing, UNITAR, Document No17/2002.
“8 E. Currie, J-J. Dethier, E.Togo, Institutional Arrangements for public debt management, World Bank
Policy Research Working Paper no 3021/ 2003, s. 23.

* Wigcej na ten temat w: G. Golgbiowski, K. Marchewka — Bartkowiak, Audyt i kontrola zarzadzania
dhugiem publicznym, Materiaty i Studia NBP, nr 181/2004.

% E. Currie, A. Velandia, Risk Management of Contingent Liabilities within a Sovereign Asset-Liabilities
Framework, The World Bank 2000.
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Problematyka zarzadzania gwarancjami panstwowymi

W strukturze agencji ZDP zarzadzanie gwarancjami pafnstwowymi w funkcji

szacowania ryzyka i kontroli, odbywa si¢ zazwyczaj w jednostce middle office

odpowiedzialnej za zarzadzanie ryzykiem =zadluzenia konwencjonalnego. Innym

rozwiagzaniem jest takze powotanie oddzielnej komoérki (departamentu) zajmujacej sie

operacjami zarzadzania 1 emisji

rozwigzania jest struktura organizacyjna agencji

ponizszym schemacie.

Schemat 2. Schemat organizacyjny

gwarancji panstwowych. Przyktadem takiego

szwedzkiej przedstawiona na

agencji zarzadzania dlugiem publicznym w Szwecji

Zarzad
Audyt wewngtrzny
Dyrektor
Generalny
Departamenty
operacyjne
Back Office

Dep. Komunikacji i

Dep. Rachunkowosci

Dep. Zarzadzania Ptynnoscia

Dep. Gwarancji Spraw Publicznych
Dep. Rynku Detalicznego Dep. Prawny
Dep. Zarzadzania Diugiem Dep. Badan i
Prognoz

Dep. Zarzadzania
Ryzykiem

Zrodto: The Swedish National Debt Office, Annual Report 2005.
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Analiza udzielanych gwarancji panstwowych w krajach cztonkowskich

Unii Europejskie;j

Prowadzone od kilku lat badania nad znaczeniem dlugu potencjalnego dla
biezacej i dtugoterminowej polityki budzetowej pokazuja, iz problem ten dotyczy? i
nadal jest aktualny dla wielu pafnstw na calym $wiecie. Szacunki przeprowadzane
szczegoblnie po zaistnieniu licznych kryzysow (finansowych, bankowych, kursowych),
kiedy to pomoc panstwa byla najbardziej oczekiwana, a wzrost zadluzenia
potencjalnego byt najwigkszy, pokazuja, ze w wielu panstwach zjawiska te powodowaty
w kolejnych latach istotne problemy budzetowe i wzrost ryzyka fiskalnego. ,,Ukryte
deficyty”, bedace rezultatem koniecznos$ci poniesienia kosztow zwiazanych z naglym
finansowaniem dtugu potencjalnego w latach 1970-1990 siggaty nawet 50% PKB (dane
Banku Swiatowego). Taki przypadek miat miejsce w krajach Azji Wschodniej po 1997
roku i kryzysie finansowym. Podobne przyktady z tego okresu pochodza takze z panstw
Ameryki Potudniowej (Brazylia, Chile, Argentyna), czy Europy Srodkowo-Wschodniej
(Czechy, Wegry).

Na obszarze obecnej Unii Europejskiej zgodnie z obowiazujacym prawem,
instytucje rzadowe moga udziela¢ pomocy publicznej w uzasadnionych warunkach,
niezagrazajacych konkurencji rynkowej. Jak wynika z ponizszego wykresu, na
podstawie badan Eurostatu, w 2004 roku panstwa cztonkowskie najwiecej form pomocy
panstwowej skierowaty do sektora produkcyjnego. Udzial ten wynidst srednio dla catej
Unii 59 %. Ze wzgledu na powyzszy wynik dalsza analiza bedzie skupiaé¢ si¢ na tym
obszarze gospodarki. Kolejnymi co do wielko$ci beneficjentami pomocy panstwowej
byt sektor rolniczy — $rednio 23% oraz gérnictwo wegla — 9%.

Analizujac w dalszej kolejnosci problem stosowanych instrumentéw w ramach
udzielanej pomocy publicznej, na podstawie ponizszej tabeli wida¢ wyrazne
zroznicowanie podejscia w dwoch zasadniczych grupach tzw. starych i nowych

panstwach cztonkowskich UE.
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Analiza udzielanych gwarangji panstwowych w krajach cztonkowskich Unii Europejskiej

Wykres 1. Dystrybucja pomocy panstwowej wedlug sektoréw

w krajach Unii Europejskiej w 2004 r. (w %)

inne ustugi
inne sektory 3%
nieprodukcyjne
1%

transport z
wyjatkiem
kolejowego
2%

gornictwo wegla
9%

rybotéstwo
1%

sektor rolniczy sektor
23% produkceyjny
59%
Ustugi
finansowe

2%

Zrodto: State Aid Scoreboard, Eurostat, spring 2005 update.

W panstwach 15-tki dominujaca forma pomocy publicznej w okresie 2001-2003
byty dotacje, ktére stanowity srednio prawie 70%. Gwarancje (porgczenia) panstwowe
byty wykorzystywane na przedostatnim miejscu z wynikiem srednio 2,2%.

Zdecydowanie odmienna sytuacje mamy z kolei w przypadku krajow
cztonkowskich, ktére do UE weszty rok po ostatnim okresie podlegajacym analizie. W
przypadku tych panstw gwarancje (porgczenia) panstwowe byly podstawowym
instrumentem pomocy publicznej panstwa dla sektora produkcyjnego, stanowigc

$rednio ponad 40%. Kolejne miejsca zajety dopiero subsydia podatkowe i dotacje.

Tabela 8. Instrumenty pomocy publicznej wykorzystane
w sektorze produkcyjnym w krajach ,,starej i ,,nowej” Unii Europejskiej
w latach 2001-2003 (w %)

Dotacje | Subsydia Subsydia Mig¢kkie | Odroczenia|Poreczenia
podatkowe | kapitalowo - | kredytowanie | platnosci i
inwestycyjne gwarancje
UE-| 67,0 22,7 0,7 4.8 2,6 2,2
15
UE-| 224 28,5 3,1 2,9 1,9 41,1
10

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: State Aid Scoreboard, Eurostat, spring 2005 update.
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Kontynuujac badanie wielko$ci i udzialu gwarancji panstwowych w calosci
pomocy publicznej dla wybranego sektora nalezy zwr6ci¢ uwage na kraje, ktore

przyczynily si¢ do powyzszych rezultatow (tabela 9).
