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Czes¢ pierwsza: Zdarzenia, ktore zaszly po sporzadzeniu
sprawozdania na dzien 31 grudnia 2005 r., poziom ryzyka oraz
uruchomienie gwarancji budzetowych'

1. WSTEP: RODZAJE OPERACJI

Ryzyko uwzglednione w budzecie Unii wynika z réznych operacji pozyczkowych i
gwarancyjnych, ktore mozna podzieli¢ na dwie kategorie: pozyczki udzielane przez
Wspolnoty Europejskie na cele makroekonomiczne, tzn. pozyczki na pomoc makrofinansowa
(MFA) dla panstw trzecich, jak réwniez pozyczki na cele mikroekonomiczne (pozyczki
Euratom oraz Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI)* w panstwach trzecich). Biezace
ryzyko w odniesieniu do panstw cztonkowskich wynika z pozyczek udzielonych przed
przystapieniem.

2. ZDARZENIA, KTORE ZASZEY PO SPORZADZENIU SPRAWOZDANIA NA DZIEN 31
GRUDNIA 2005 R.

Rada nie przyjeta zadnych nowych decyzji w sprawie pomocy makrofinansowej w formie
pozyczek na rzecz panstw trzecich. Na podstawie obowiazujacych decyzji wyplacono
pozyczke w wysokosci 10 min EUR na rzecz Bos$ni 1 Hercegowiny, a nast¢pnie pozyczke w
wysokosci 9 min EUR na rzecz Albanii.

W pierwszej potowie 2006 r. nie wyptacono zadnych dotacji.

W odniesieniu do Euratom, na podstawie obowiazujacych decyzji, ktore obecnie sa juz
catkowicie wykorzystane, wyptacono pozyczke w wysokosci 17,5 min EUR na rzecz Butgarii
(Koztoduj) oraz pozyczke w wysokosci 33,5 mln EUR na rzecz Rumunii (Cernavoda).

Jesli chodzi o biezace upowaznienie EBIL, w dniu 27 lutego 2006 r.> Rada postanowila
zmieni¢ decyzje 2000/24 wiaczajac Malediwy do wykazu panstw objetych ta decyzja w
nastgpstwie tsunami na Oceanie Indyjskim w grudniu 2004 r. Ponadto w dniu 22 czerwca
2006 r. Komisja przedlozyla wniosek® dotyczacy nowego upowaznienia EBI dotyczacego
udzielania pozyczek na rzecz panstw trzecich, obejmujacego lata 2007-2013.

Zgodnie z nowymi ramami finansowymi Parlament Europejski, Rada i Komisja przyjety
porozumienie migdzyinstytucjonalne w sprawie dyscypliny budzetowej 1 nalezytego
zarzadzania finansami’, ktore wejdzie w zycie z dniem 1 stycznia 2007 r. W zwiazku z tym
kwota finansowania Funduszu Gwarancyjnego nie begdzie w przysztosci wyraznie
ograniczona, jako ze finansowanie Funduszu Gwarancyjnego bedzie realizowane poprzez

Dokument roboczy stuzb Komisji zawierajacy szereg szczegotowych tabel i wyjasnien odnoszacych sig¢
do niniejszego sprawozdania zostal zamieszczony w zataczniku.

Szczegdtowe informacje dotyczace upowaznien EBI zamieszczono w tabeli A1 w zalaczniku.

Dz.U. L 62 z 3.3.2006, str. 26.

COM(2006) 324 wersja ostateczna, 22.6.2006.

Dz.U. C 139 7 14.6.2006, str. 1.

[V NS N

PL



PL

lini¢ budzetowa w ramach pozycji 4 (UE jako partner na arenie migdzynarodowej), a nie jak
dotychczas poprzez rezerwg celowa. Jednak pomimo braku rezerwy utrzymane zostana wazne
elementy dyscypliny budzetowej: upowaznienie EBI dotyczace udzielania pozyczek na rzecz
panstw trzecich bedzie ograniczone w okresie 2007-2013 (decyzja Rady bedzie stanowic ok.
90 % tacznej kwoty pozyczek), pozyczki na pomoc makrofinansowa beda przedmiotem
odrebnych decyzji Rady, a dla pozyczek w ramach Euratom obowiazuje putap 4 mld EUR
(ktory w duzej mierze zostat juz wykorzystany).

3. POZIOM RYZYKA

Ponizsza analiza ryzyka zostata opracowana zgodnie z ustalonymi instrumentami oceny
niesplaconego kapitatu, maksymalnego ryzyka rocznego i maksymalnego teoretycznego
ryzyka rocznego ponoszonego przez budzet Wspdlnoty (metodyka zostata wyjasniona w
dokumencie roboczym stuzb Komisji). Szczegdélowe dane liczbowe zostaly przedstawione
odpowiednio w tabelach A1, A2 1 A3 w zalaczniku.

3.1. Niesplacony kapital na dzien 30 czerwca 2006 r.

Catkowity poziom ryzyka na dzien 30 czerwca 2006 r. osiagnat 16 089 min EUR, w
poréwnaniu do 16 521 mln EUR na dzien 31 grudnia 2005 r.

W ponizszej tabeli wymienione zostaty operacje, ktore od czasu ostatniego sprawozdania
mialy wpltyw na kwote niesptaconego kapitatu.

Tabela 1: Niesplacony kapital na dzien 30 czerwca 2006 r.* w min EUR (w
zaokragleniu)
Niesptacona kwota na dzien 31 grudnia 2005 r. 16 521
Sptacone
pozyczki
Euratom 0
Pomoc makrofinansowa -31
EBI -1 051
Udzielone
pozyczki
Euratom 51
Pomoc makrofinansowa 19
EBI 1017
Roéznice kursowe migdzy euro a innymi walutami -437
Niesptacona kwota na dzien 30 czerwca 2006 r. 16 089

*  Wszystkie gwarantowane pozyczki (dla panstw cztonkowskich i panstw trzecich) z wytaczeniem
niesptaconych naleznych odsetek oraz zaleglosci platniczych.
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Niesptacony kapital w odniesieniu do operacji w panstwach cztonkowskich na dzien 30
czerwca 2006 r. wynioést 2 801 min EUR, w poréwnaniu do 2 966 mln EUR na dzien 31
grudnia 2005 r.

Niesptacony kapitat w odniesieniu do operacji w panstwach trzecich na dzien 30 czerwca
2006 r. wyniost 13 288 min EUR, w poréwnaniu z 13 554 mln EUR na dzien 31 grudnia

2005 r.

3.2.

3.3.

4.

4.1.

Maksymalne ryzyko roczne® uwzglednione w budzecie Unii: platnosci dokonane
wg stanu na dzien 30 czerwca 2006 r. (patrz tabela A2 w zalaczniku)

W drugiej potowie 2006 r. maksymalne roczne ryzyko wynosi 1 258 min EUR.
Ryzyko w odniesieniu do panstw cztonkowskich szacowane jest na 397 min EUR.
Ryzyko w odniesieniu do panstw trzecich szacowane jest na 861 min EUR.

Maksymalne teoretyczne ryzyko roczne’ uwzglednione w budzecie Unii:
platnosci dokonane i postanowione wg stanu na dzien 30 czerwca 2006 r. (patrz
tabela A3 w zalaczniku)®

W drugiej potowie 2006 r. maksymalne teoretyczne ryzyko wynosi 1 323 min EUR i
przyjmujac pewne zatozenia szacuje sig¢, ze w roku 2014 osiagnie ono 2 664 min
EUR.

Maksymalne teoretyczne ryzyko w odniesieniu do panstw cztonkowskich w drugiej
potowie 2006 r. wynosi 397 min EUR. Szacuje sig, ze do roku 2014 ryzyko spadnie
do 168 min EUR.

W drugiej potowie 2006 r. ryzyko w odniesieniu do panstw trzecich wynosi 926 min
EUR. Szacuje sig, ze do roku 2014 ryzyko osiagnie 2 496 min EUR.

URUCHOMIENIE GWARANCJI BUDZETOWYCH

Platnosci ze sSrodkow gotowkowych

Komisja dokonuje wyplat ze $rodkéw gotdowkowych’ celem uniknigcia opdznien oraz
zwiazanych z tym kosztow obstugi operacji pozyczkowych, jesli dtuznik spdznia sig ze sptata
zobowiazan wobec Komisji.

Techniczny termin ,,maksymalne ryzyko roczne” wyjasniono w pkt. 1 zalacznika.

Techniczny termin ,,maksymalne teoretyczne ryzyko roczne” wyjasniono w pkt. 1 zatacznika.
Maksymalne ryzyko roczne uwzglednia kwoty pozyczek do wyplacenia w ramach biezacej
perspektywy finansowej, poniewaz nie podjgto jeszcze decyzji dotyczacej nowego upowaznienia EBI
na lata 2007-2013.

Zgodnie z art. 12 rozporzadzenia Rady (WE, Euratom) nr 1150/2000 z dnia 22 maja 2000 r. ze
zmianami, wykonujacego decyzje 94/728/WE, Euratom w sprawie systemu $rodkow wlasnych
Wspdlnot.
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4.2. Uruchomienie Funduszu Gwarancyjnego

Rozporzadzenie Rady (WE, Euratom) nr 2728/94 z dnia 31 pazdziernika 1994 r. ze zmianami
ustanowito Fundusz Gwarancyjny dla dziatan zewnetrznych. W przypadku opdznionej splaty
nalezno$ci przez beneficjentow (panstwa trzecie) w ramach pozyczek udzielonych lub
gwarantowanych przez Wspolnotg, Fundusz Gwarancyjny zostaje uruchomiony w ciagu
trzech miesigcy od terminu ptatnosci.'”

W pierwszej potowie 2006 r. nie korzystano z Funduszu Gwarancyjnego, poniewaz nie byto
przypadkow niewywiazania si¢ ze zobowiazan zwiazanych z takimi pozyczkami.

5. ANALIZA TEORETYCZNEGO POTENCJALU KREDYTOWEGO I MOZLIWOSCI
GWARANCYJNYCH WSPOLNOTY W ODNIESIENIU DO PANSTW TRZECICH

W praktyce mechanizm Funduszu Gwarancyjnego ogranicza mozliwosci Wspolnoty w
zakresie udzielania pozyczek 1 gwarancji na rzecz panstw trzecich, poniewaz $rodki dostgpne
na zasilenie Funduszu ograniczone sa kwota wpisana jako rezerwa na gwarancje pozyczek w
obecnej perspektywie finansowe;j.

W tabeli A4 w zataczniku zamieszczono szacunkowe dane dotyczace potencjatu kredytowego
Wspolnoty w odniesieniu do panstw trzecich na 2006 r. zgodnie z obowiazujacym
rozporzadzeniem dotyczacym Funduszu Gwarancyjnego. Metoda obliczania oraz odestania
do tekstow prawnych zostaly bardziej szczegdtowo opisane w zataczniku.

W tabeli 2 =zamieszczono niesptacone kwoty w ramach operacji pozyczkowych i
gwarancyjnych na rzecz panstw trzecich (lacznie 13 421 mln EUR) na dzien 30 czerwca 2006
r.

Tabela 2: Niesplacone kwoty w ramach operacji gwarancyjnych i pozyczkowych na
rzecz panstw trzecich
w min EUR (w zaokragleniu)

1. Niesptacony kapital, WE (MFA), Euratom 1,504
2. Niesptlacony kapitat, EBI 11,784
3. Niezaplacone nalezne odsetki' 133
Niesptacona kwota® na dzien 30 czerwca 2006 . 13,421

! Niezaptacone nalezne odsetki w rozumieniu rozporzadzenia ustanawiajacego Fundusz Gwarancyjny.

Zalegtosci platnicze i odsetki za zwloke nie sa uwzglednione w niesptaconej kwocie pokrywanej z

Bardziej szczegotowe informacje przedstawiono w sekcji 2.5. zalacznika.
Kwota roczna ustalona w perspektywie finansowej na lata 2000-2006 wynosi 200 mln EUR wedhug cen
z roku 1999; w 2006 r. kwota ta wyniosta 229 min EUR.
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Funduszu i sa wymienione osobno w sekcji 6.

Stosunek $rodkéw Funduszu do wymagalnych zobowiazan kapitatlowych, w rozumieniu
rozporzadzenia ustanawiajacego Fundusz, wynosit 9,85 %, a wigc jest wyzszy od wynoszacej
9 % wartosci docelowej okreslonej w rozporzadzeniu nr 1149/1999 zmieniajacym
rozporzadzenie nr 2728/94 ustanawiajace Fundusz. Zgodnie z przepisami na koniec kazdego
roku nadwyzka zostaje zwrocona do budzetu ogélnego Unii Europejskiej, w ktorym zostaje
ujeta w specjalnej pozycji w zestawieniu dochodow.

6. STAN FUNDUSZU GWARANCYJNEGO NA DZIEN 30 CZERWCA 2006 R.

Na dzien 30 czerwca 2006 r. warto$¢ Funduszu Gwarancyjnego wyniosta 1 321,33 min EUR.
W pierwszej potowie 2006 r. odnotowano nastgpujace zmiany:

— na dzien 30 czerwca 2006 r. przychdd netto z inwestycji srodkow Funduszu wyniost
24,8 min EUR.

W pierwszej potowie 2006 r. nie odzyskano zadnych zalegtych ptatnosci.

Na dzien 30 czerwca 2006 r. taczne zaleglosci, tj. odsetki karne, w przypadku Republiki
Argentyny wynosity 1718493,12 USD, z czego 1448433,44 USD (roéwnowarto$¢
1 139 332,53 EUR) wciaz pozostaje do odzyskania przez Fundusz. Saldo to jest nalezne EBI.

7. WZGLEDNA STABILNOSC

Stosunek kwoty Funduszu na dzien 30 czerwca 2006 r. (1321,33 mln EUR) do
maksymalnego teoretycznego ryzyka rocznego zwiazanego z pozyczkami na rzecz panstw
trzecich w 2006 r. (926 mln EUR) szacuje si¢ na 71% (patrz tabela A3 w zataczniku)'%.

12 Szacunkowe maksymalne teoretyczne ryzyko roczne na rok 2006 podane w tabeli A3 odnosi si¢

wylacznie do drugiej potowy 2006 r. W celu zapewnienia poréwnywalnosci, dla potrzeb tego
poréwnania kwota zostata przeliczona dla okresu 12 miesigcy.
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Cze¢s¢ druga: Ocena potencjalnego ryzyka: Sytuacja gospodarcza
i finansowa panstw trzecich korzystajacych z najwazniejszych
operacji pozyczkowych

1. WSTEP

Dane liczbowe zamieszone w czg$ci pierwszej dostarczaja informacji na temat iloSciowego
aspektu ryzyka ponoszonego przez budzet ogdlny. Ocenie nalezy jednak rowniez poddac
jakosciowy aspekt ryzyka, ktory zalezy od rodzaju operacji i sytuacji pozyczkobiorcy. Tabele
dotyczace oceny ryzyka dla poszczegolnych krajow zostaty opublikowane oddzielnie w
dokumencie roboczym shizb Komisji."”> Ponizej zamieszczono krotkie podsumowanie tej
analizy.

2. PANSTWA PRZYSTEPUJACE

W Bulgarii w pierwszej potowie 2006 r. tempo wzrostu realnego PKB zwigkszyto si¢ do
6,1 % (w poréwnaniu do 5,5 % w 2005 r.). Glownym motorem tego wzrostu byty bardzo duze
naklady na $rodki trwale brutto, ktore wzrosty o ponad 20 %, a takze dalszy silny wzrost
spozycia indywidualnego. Deficyt na rachunku obrotéw biezacych wzrést ponownie,
osiagajac 13,9 % PKB, gléwnie z powodu nizszej nadwyzki w bilansie ustug oraz nizszego
poziomu transferéw biezacych z zagranicy. W pierwszej potowie 2006 r. wzrost eksportu
towaroOw byl wyzszy niz wzrost importu, jednak nie zapobieglo to dalszemu niewielkiemu
wzrostowi deficytu handlowego. Podobnie jak w 2005r., deficyt na rachunku obrotow
biezacych byt pokryty niemal w catosci przez naplyw zagranicznych inwestycji
bezposrednich.

W Rumunii realny wzrost PKB ponownie nabrat tempa, osiagajac 7,4 % w pierwszej
polowie 2006 r., po spowolnieniu do 4,1 % w 2005 r., spowodowanym gtéwnie przez
negatywny wptyw powodzi, ktore dotknety znacznych obszaréw, oraz zmian strukturalnych
oddziatywujacych na dziatalno$¢ przemystowa. W pierwszej potowie 2006r. wzrost
gospodarczy byt dos¢ zréwnowazony, przy czym stymulowal go zaréwno wzrost wydatkow
gospodarstw domowych o 11,8 %, jak 1 wzrost inwestycji wynoszacy 11,9 %. Proces
dezinflacji w 2006 r. przebiegal szybciej niz oczekiwano, a roczny wzrost wskaznika cen
towarow 1 uslug konsumpcyjnych (CPI) spadt do 5,5 % we wrzesniu z 8,6 % na koniec
2005 r. W 2006 r. deficyt na rachunku obrotéw biezacych w dalszym ciagu powigkszal sig,
wzrastajac z 8,7 % PKB w 2005 r. do ok. 9,6 % w lipcu 2006 r., czego gtéwna przyczyna byt
znaczny naplyw zagranicznych inwestycji bezposrednich (pokrywajacy ponad 70 % deficytu),
pozyczki sektora prywatnego oraz inwestycje portfelowe. Zadluzenie zagraniczne kraju
wzrosto w pierwszej polowie 2006 r. o ok. 5 mld EUR, przede wszystkim wskutek szybkiego
wzrostu krdotkoterminowego prywatnego zadtuzenia zagranicznego, a nastgpnie nieco spadio
osiagajac poziom ok. 37 % PKB.

1 SEC(2007) 241
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3. KRAJE KANDYDUJACE

Realny wzrost PKB Turcji wyniost w pierwszej potowie 2006 r. 7 %, w poréwnaniu do
7,4 % w 2005 r. Oczekuje sig, ze w 2006 r. wzrost bedzie miescit si¢ w przedziale 5-6 %.
Deficyt na rachunku obrotéw biezacych w 2005 r. osiagnal 6,2 % PKB, a w 2006 r. oczekuje
si¢, Ze pozostanie na niezmienionym poziomie, gtdwnie w wyniku poprawy konkurencyjnosci
cenowej 1 kosztowej, jaka miala miejsce w nastgpstwie deprecjacji liry tureckiej w maju i
czerwcu 2006 r. Naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych brutto osiagnat poziom 3 %
PKB w 2005 r. i w pierwszej potowie 2006 r., co wystarczyto na sfinansowanie ok. potowy
deficytu na rachunku obrotéw biezacych. Na koniec 2005 r. zadluzenie zagraniczne kraju
wynosito ok. 40 % PKB.

W Bylej Jugoslowianskiej Republice Macedonii realne tempo wzrostu PKB spadio w
pierwszej potowie 2006 r. do 2,6 %, w pordwnaniu do 3,8 % w tym samym okresie rok
wcezesniej. Gtownymi czynnikami, ktore spowodowaty spowolnienie, byly spadek produkcji
przemystowej i staba sytuacja w budownictwie. Najwazniejsze wskazniki pokazuja jednak
znaczne przyspieszenie wzrostu produkcji przemystowej w trzecim kwartale 2006 r., dzigki
czemu ogo6lny wzrost PKB w 2006 r. moze wynie$¢ blisko 4 %. Deficyt na rachunku obrotow
biezacych w 2005 r. ulegt znacznej poprawie: dzigki lepszym wynikom w handlu i wigkszym
przekazom pienigznym dokonywanym przez pracujacych za granica spadt on z 7,7 % PKB w
2004 r. do 1,4 % PKB w 2005 r. Oczekuje sig, ze w 2006 r. deficyt powigkszy si¢ do 2-3 %
PKB. Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych brutto wynidst w 2005 r. 1,7 % PKB,
jednak w pierwszej polowie 2006 r. wzrost gwattownie do ok. 6 % PKB w wyniku znacznego
wzrostu inwestycji zwiazanych z prywatyzacja. Na koniec 2005 r. zadluzenie zagraniczne
kraju wynosito 47 % PKB.

4. POTENCJALNE KRAJE KANDYDUJACE

W 2005 r. realny roczny wzrost PKB Albanii wyniost 5,5 %. Deficyt na rachunku obrotéw
biezacych (obejmujacy przelewy publiczne) osiagnat w 2005 r. 6,9 % PKB. Deficyt handlowy
w 2005 r. wynosit 24,1 % PKB, natomiast w ciagu pierwszych pigciu miesigcy 2006 r. wzrost
o kolejne 18 % w skali rocznej. Naptyw brutto bezposrednich inwestycji zagranicznych
stanowit 3,1 % PKB w 2005 r., a zadluzenie zagraniczne kraju wzrosto wyniosto 17,6 % PKB
na koniec 2005 r. Laczna wysokos$¢ dtugu publicznego w 2005 r. spadta do 55,3 % PKB.

W Bosni i Hercegowinie realny roczny wzrost PKB w 2005 r. wyniost ok. 5,5 %. Oczekuje
sig, ze w 2006r. wzrost utrzyma si¢ w okolicach 5 %. Deficyt na rachunku obrotow
biezacych wzrost w 2005 r. do 22,5 % PKB, co czgsciowo byto odzwierciedleniem skutkéw
wprowadzenia podatku VAT od importu. W pierwszej potowie 2006 r. deficyt spadt
ponownie i oczekuje si¢, ze na koniec roku wyniesie ok. 20 %. W 2005 r. naplyw brutto
bezposrednich inwestycji zagranicznych osiagnat poziom 3,2 % PKB. Zadtuzenie zagraniczne
panstwa wyniosto 30 % PKB na koniec 2005 r., natomiast prywatne zadluzenie zagraniczne
szacowano na ok. 30 % PKB.

W 2005 r. realny roczny wzrost PKB Serbii wynidst 6,3 %. W pierwszym kwartale 2006 r.
tempo wzrostu utrzymato si¢ na poziomie 6,3 %. Deficyt na rachunku obrotow biezacych w
2005 r. osiagnat 9,8 % PKB. W 2006 r. deficyt w dalszym ciagu si¢ zwigkszal. Naptyw brutto
bezposrednich inwestycji zagranicznych stanowit 6,1 % PKB w 2005 r., a zadluzenie
zagraniczne kraju wzrosto wyniosto pod koniec lipca 2006 r. 66 % PKB. Dlug publiczny
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zmniejszyt si¢ po anulowaniu 600 milionéw EUR dlugu wobec Klubu Paryskiego w zwiazku
z pomyslnie zakonczonym w lutym 2006 r. programem MFW.

W 2005 r. realny roczny wzrost PKB Czarnogory wyniost 4,1 %. W pierwszej polowie
2006 r. tempo wzrostu zwigkszyto si¢ do poziomu 6,5 %. Deficyt na rachunku obrotow
biezacych w 2005 r. osiagnat 12,2 % PKB. W 2006 r. deficyt w dalszym ciagu si¢ zwigkszat.
Naplyw brutto bezposrednich inwestycji zagranicznych stanowit 22,8 % PKB w 2005 r., a
zadluzenie zagraniczne kraju wyniosto 42,6 % PKB na koniec 2005 r. W lipcu 2006 r.
Czarnogoéra osiagnela porozumienie z Serbia dotyczace podziatu praw i zobowigzan
finansowych w nastgpstwie rozwiazania unii tych panstw. Porozumienie potwierdzito
wczesniejsze szacunki dotyczace poziomu zadtuzenia.

5. NOWE PANSTWA NIEPODLEGLE

Wydaje sig, ze w Gruzji, pomimo zewngtrznych wstrzaséw, wzrost gospodarczy utrzymuje
si¢ na wzglednie dobrym poziomie, po tym jak w 2005 r. kraj wykazat bardzo korzystny
wynik 9,3 %. Inflacja osiagng¢la w polowie 2006 r. rekordowy poziom 14,5 %, wobec czego
glowne wyzwanie stojace przed polityka gospodarcza kraju polega obecnie na ponownym
obnizeniu inflacji do wartosci jednocyfrowych. Bilans handlowy ulegt pogorszeniu i oczekuje
sig, ze wyniesie 19 % PKB (w porownaniu do 14,6 % w 2005 r.). Rosnacy naptyw przekazow
pieni¢znych i przelewow publicznych zniwelowat wplyw, jaki wywarlo to na deficyt na
rachunku obrotow biezacych, ktérego oczekiwana warto$¢ wyniesie jednak w tym roku 10 %
PKB, w poréwnaniu do 5,4 % w 2005 r. Dzigki dobrym wynikom gospodarczym zagraniczny
dlug publiczny Gruzji zostat w szybkim tempie zmniejszony do 23 % PKB z 27 % PKB w
2005 r.

Gospodarka Ukrainy najwyrazniej szybko dostosowata si¢ do wzrostu cen importu ropy i
gazu, a w pierwszej potowie 2006 r. zaobserwowano ponowne przyspieszenie tempa wzrostu
(5,5 % w stosunku do pierwszej potowy poprzedniego roku wobec 2,6 % osiagnigtych w
ciagu catego 2005 r.). Wynik na rachunku obrotéw biezacych byt ujemny, co wiazato si¢
migdzy innymi z rozwojem sytuacji na rynku stali, bedacej gtownym towarem eksportowym
Ukrainy. Zagraniczny dtug publiczny Ukrainy spadl do poziomu 12,5 % PKB (w poréwnaniu
do 15,3 % PKB w 2005 r.), natomiast z powodu lepszego dostgpu sektora prywatnego do
zagranicznych rynkow kapitatowych taczne zadluzenie zewngtrzne utrzymato si¢ na poziomie
ok. 45% PKB. Wzrost cen producentow nie zdazyl jeszcze wplyna¢ na indeks cen
konsumentoéw, ktorych tempo wzrostu spadlo ponownie do warto$ci jednocyfrowych w
potowie 2006 r. W sierpniu agencja Standard & Poor's potwierdzita jednak dlugoterminowy
rating kredytowy Ukrainy jako pafnstwa na poziomie BB-, czego gtéwnym uzasadnieniem byt
niski poziom zadtuzenia.

Oczekuje sig, ze tempo wzrostu PKB Moldowy, ktoére w 2005 r. przekroczyto 7 %, spadnie w
2006 r. do 3 %. Jest to wynikiem silnych wstrzasow zewngtrznych, jakich doswiadczyta
gospodarka tego kraju, czyli podwojenia ceny gazu ziemnego importowanego z Rosji oraz
blokady eksportu motdawskiego wina. Oczekuje sig, ze w 2006 r. deficyt handlowy wyniesie
50 %, a deficyt na rachunku obrotow biezacych 10 % PKB. W tym roku spodziewany jest
takze ponowny wzrost inflacji do poziomu powyzej 12 %. Pogorszenie warunkéw
zewngtrznych, w jakich funkcjonuje gospodarka Motdowy, nastapilo w momencie, kiedy
krajowi temu udato si¢ w koncu zrestrukturyzowaé¢ swoéj dtug wobec Klubu Paryskiego i
rozpocza¢ stopniowe ograniczanie zadluzenia zagranicznego.
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W okresie 2005-2006 Tadzykistan w dalszym ciagu notowatl silny wzrost gospodarczy,
ktérego tempo wynositlo od 7 do 8 %. W budzecie przez trzy kolejne lata (2003-2005)
notowano nadwyzki, jednak w 2006 r. spodziewany jest niewielki deficyt. Dzigki zawarciu z
Rosja, najwigkszym wierzycielem Tadzykistanu, dwustronnej umowy dotyczacej dlugow,
zadluzenie zagraniczne spadto w 2005 r. ponizej poziomu 40 % PKB. Coraz wyzszy deficyt
handlowy (7 % PKB w 2004 r., 12 % w 2005 r. i oczekiwany poziom powyzej 16 % w
2006 1.) jest czesciowo rekompensowany przez szybki wzrost poziomu przekazow
zagranicznych. W zwiazku z tym oczekuje sig, ze w 2006 r. deficyt na rachunku obrotow
biezacych wzro$nie nieznacznie do 4,5 % PKB z 3,6 % w 2005 r. Poziom pokrycia importu z
oficjalnych rezerw brutto pozostal stosunkowo niski — pokrywaly one nieco mniej niz dwa
miesigce importu. Na poczatku 2006 r. z powodzeniem zakonczono realizacj¢ programu
zwalczania uboOstwa 1 wspierania wzrostu (PRGF) Migedzynarodowego Funduszu
Walutowego. Wiadze rozpoczety przygotowania do wdrozenia kolejnego porozumienia po
PRGF.

6. INNE KRAJE TRZECIE

W Algierii w 2005 r. nastapil znaczacy polityczny przelom po tym, jak prezydent Buteflika
podjat dziatania w celu zakonczenia ,,narodowe;j tragedii” lat 90-tych podkreslajac potrzebg
rozwoju gospodarczego. Dzigki rekordowym cenom ropy naftowej gospodarka Algierii
cieszyla si¢ nienotowanym wczesniej poziomem stabilno$ci i dobrobytu, ktory stworzyt
doskonata okazje do przeprowadzenia reform. Rzadowy program, w ramach ktoérego na
rozwoj infrastruktury, budownictwa mieszkaniowego, szkolnictwa i szkolen zawodowych
przeznaczono 60 mld USD, powinien przyczyni¢ si¢ do stworzenia trwalych podstaw dla
rozwoju gospodarczego w perspektywie dlugookresowej. Jednak pomimo przeprowadzenia
liberalizacji sektora bankowego w latach 90-tych rynek finansowy Algierii jest nadal bardzo
stabo rozwinigty. Ponadto gielda papieréw wartosciowych w Algierze wciaz jest raczkujacym
rynkiem — notowane na niej sa papiery zaledwie trzech firm, a kapitalizacja rynku wynosi 1,4
mld USD. Algieria ma wkrotce przystapi¢ do Swiatowej Organizacji Handlu (WTO), a
zawarty przez nig uktad stowarzyszeniowy z UE juz wszedl w Zycie, co oznacza, ze kraj ten
wyraznie opowiada si¢ za przyjeciem zasad wolnego rynku i wolnego handlu. Gltéwnym
wyzwaniem, przed jakim obecnie stoi Algieria, jest wzmocnienie 1 przyspieszenie
rozpoczetego w ostatnich latach procesu reform.

W 2006 r. gospodarka Jordanii nadal rozwijala si¢ w szybkim tempie — w pierwszym
kwartale roku realny wzrost PKB wyniost 6,7 %. Poziom bezrobocia jest wciaz wysoki, w
2005 r. osiagnat on 15,7 %. W 2006 r. oczekuje si¢ wzrostu inflacji do 6,3 % w poréwnaniu
do 3,8 % w 2005r. W latach 2005 1 2006 wladze zintensyfikowaly tempo dostosowan
fiskalnych w celu obnizenia deficytu budzetowego (nieuwzgledniajacego dotacji) do 6,6 % z
poziomu 10,1 % w 2005r. Zewngtrzny deficyt na rachunku obrotow biezacych (z
uwzglednieniem dotacji) w 2006 r. ma wzrosnaé z 18,2 % w roku poprzednim do 20,7 % (dla
poréwnania, w 2003 r. zanotowano nadwyzk¢ w wysokosci 11,6 %). Mimo ze eksport
towarow nadal wzrastat w szybkim tempie, deficyt handlowy zwigkszyt si¢ w 2005 r. do
38,8 % PKB (29,6 % PKB w 2004 r.) z powodu wzrostu importu zwigzanego z rosnacym
popytem krajowym, wzrostu cen ropy oraz wysokiego udzialu importowanych surowcow i
potproduktow w eksporcie. Deficyt na rachunku obrotow biezacych byt w dalszym ciagu
finansowany z naptywu kapitatu, w tym zagranicznych inwestycji bezposrednich, przekazow i
inwestycji portfelowych, pochodzacych w gtownej mierze z regionu. Po wieloletnim okresie
deprecjacji obecnie oczekiwane jest wzmocnienie realnego efektywnego kursu wymiany.
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Wazrost gospodarczy w Brazylii w 2006 r. powinien wynies¢ 3,5 %, natomiast inflacja spadta
do najnizszego poziomu od czasu przyjgcia programu zwalczania inflacji. Dzigki szybkiemu
wzrostowi eksportu oraz rosnacym cenom surowcOw kraj osiagnat znaczna nadwyzke na
rachunku obrotoéw biezacych (jej przewidywany poziom w 2006 r. to 1,1 % PKB). Stosunek
zadtuzenia zagranicznego do PKB zmniejszyt si¢ i oczekuje sig, ze bgdzie spada¢ dalej,
osiagajac pod koniec 2006r. poziom 21,1 %. Procentuja podjgte wysitki na rzecz
ograniczenia zagranicznego dtugu publicznego: od lutego 2006 r. dwie czolowe agencje
ratingowe podniosty oceng kredytowa Brazylii jako panstwa, a stopy procentowe sa na
rekordowo niskim poziomie. Pomimo poczynionych niedawno postepéw w zakresie
zarzadzania dlugiem publicznym Brazylia jest nadal bardzo podatna wpltyw czynnikow
zewngtrznych. Dlug publiczny wciaz wynosi ponad 50 % 1 jest silnie narazony na wahania
stop procentowych przy wzglednie krotkim $rednim terminie zapadalnos$ci.

Oczekuje sig, ze tempo wzrostu gospodarczego Argentyny w 2005 r. wyniesie 9,2 %.
Spodziewany poziom inflacji na koniec 2007 r. wyniesie 12 %. Dobra kondycja gospodarki
umozliwita znaczna poprawe stanu finansow publicznych — oczekuje sig, ze w 2005 .
pierwotna nadwyzka wyniesie ok. 4,5 %. Nastgpuje powolna poprawa w sektorze bankowym,
chociaz jego kondycja jest nadal staba. Wciaz istnieje duza niepewnos¢ co do ram prawnych i
polityki rzadu w dziedzinie przedsigbiorstw uzyteczno$ci publicznej, co w dalszym ciagu
niekorzystnie wptywa na zaufanie inwestoroOw zagranicznych. Dodatkowo wydaje sig, ze fakt,
iz w grudniu 2005 r. kraj ten w catosci sptacit swoj dlug wobec Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego 1 nie musi juz zwraca¢ si¢ do MFW o pomoc, nie sprzyja postgpom w dziedzinie
reform strukturalnych zmierzajacych do usunigcia dlugoterminowych zagrozen. Argentyna
nadal ma zaleglosci ptatnicze wobec EBI, poniewaz nie zaptacita karnych odsetek (1,7 min
USD) od zalegtych nalezno$ci panstwa narostych w nastgpstwie kryzysu finansowego w tym
panstwie.
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