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1. WPROWADZENIE ORAZ RODZAJE OPERACJI

Niniejsze sprawozdanie zlozono zgodnie z art. 130 rozporzadzenia finansowego, ktory
zobowiazuje Komisj¢ do zlozZenia dwa razy w roku Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
sprawozdania dotyczqcego gwarancji budzetowych oraz zwiqzanego z nimi ryzyka'. Do
sprawozdania dotaczono dokument roboczy stuzb Komisji zawierajacy szereg szczegdtowych
tabel i uwag wyjasniajacych (,,zatacznik”)>.

Ryzyko uwzglednione w budzecie Unii Europejskiej (,,budzecie”) wynika z réznych operacji
pozyczkowych 1 gwarancyjnych, ktére mozna podzieli¢ na dwie kategorie: pozyczki
udzielane przez Wspolnoty Europejskie na cele makroekonomiczne, tzn. pozyczki na pomoc
makrofinansowa (ang. MFA) dla krajéw trzecich, jak roéwniez pozyczki na cele
mikroekonomiczne (pozyczki Euratom oraz, co najwazniejsze, pozyczki zewngtrzne
Europejskiego Banku Inwestycyjnego (,,EBI”)’). Od 1994 r. operacje te sa pokrywane z
Funduszu Gwarancyjnego dla dziatan zewnetrznych (,Funduszu™)’, ktéry ustanowiono
mig¢dzy innymi po to, aby ograniczy¢ wplyw budzetowy wynikajacy z realizacji gwarancji
udzielanych z budzetu na operacje pozyczkowe w krajach trzecich. Jezeli zasoby Funduszu
okaza si¢ niewystarczajace, wowczas operacje sg realizowane z budzetu.

Rozporzadzenie Rady ustanawiajace Fundusz (,,rozporzadzenie w sprawie Funduszu™), ktore
przyjeto w 1994 r., zostato po raz pierwszy zmienione w 1999 r. W wyniku drugiej zmiany
rozporzadzenia Rady, ktéra zostata przyjeta przez Rade w 2004 r., pokrycie z Funduszu
zostaje zakonczone w momencie, gdy kraje trzecie stang si¢ panstwami cztonkowskimi.
Pozyczki lub gwarancje na rzecz panstw cztonkowskich sa pokrywane bezposrednio z
budzetu.

2. NOWE PODSTAWY PRAWNE

W ramach decyzji Rady z 2006 r.° o udzieleniu EBI odnowionej gwarancji wspélnotowej w
zakresie strat z tytulu pozyczek i1 gwarancji kredytowych na projekty prowadzone poza
terenem Wspolnoty (mandat EBI do udzielania pozyczek na rzecz panstw trzecich na lata
2007-2013, dalej zwany ,,nowym mandatem ogdlnym’), Komisja i EBI podpisaly w sierpniu
2007 r. umowe gwarancyjna oraz umowe dotyczaca odzyskiwania kwot’, w ktérych

COM(2007)454 i SEC(2007)1050 stanowia poprzednie sprawozdanie w sprawie gwarancji pokrytych z
budzetu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2006 r.

2 SEC(2007)[...].

Szczegoly dotyczace mandatow EBI zostaly przedstawione w tabeli Al, a odniesienia do podstaw
prawnych znajduja si¢ w zataczniku w tabeli A4.

Najnowsze sprawozdanie w sprawie Funduszu znajduje si¢ w dokumencie COM(2006)695
»Kompleksowe sprawozdanie w sprawie funkcjonowania Funduszu Gwarancyjnego” oraz w
zataczonym dokumencie roboczym (SEC(2006)1460).

Rozporzadzenie Rady (WE, Euratom) nr 2728/94 z dnia 31 pazdziernika 1994 r. ustanawiajace Fundusz
Gwarancyjny dla dziatan zewngtrznych, Dz.U. L 293 z 12.11.1994, s. 1, zmienione rozporzadzeniem
Rady (WE, Euratom) nr 1149/1999 z dnia 25 maja 1999 r.,, Dz.U. L 139 z 2.6.1999, s. 1,
rozporzadzeniem Rady (WE, Euratom) nr 2273/2004 z dnia 22 grudnia 2004 r., Dz.U. L 396 z
31.12.2004, s. 28, oraz rozporzadzeniem Rady (WE, Euratom) nr 89/2007 z dnia 30 stycznia 2007 r.,
Dz.U.L22z31.1.2007, s. 1.

6 Decyzja Rady (WE) nr 1016/2006 z dnia 19 grudnia 2006 r., Dz.U. L 414 z 30.12.2006, s. 95.

7 C/2007/3592.
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okreslono szczegdtowe zasady i1 procedury zwiazane z gwarancja wspoOlnotowa oraz z
odzyskiwaniem naleznosci po skorzystaniu z gwarancji. Umowa gwarancyjna obejmuje
operacje finansowania ze srodkéw EBI podpisane po dniu 17 kwietnia 2007 r., bedacym data
zatwierdzenia nowego mandatu ogoélnego przez Rad¢ Gubernatoréw EBI.

W pierwszej potowie 2007 r. nie podjgto zadnych nowych decyzji w odniesieniu do pozyczek
MFA lub Euratom.

3. ZDARZENIA ODNOTOWANE PO SPORZADZENIU OSTATNIEGO SPRAWOZDANIA NA
DZIEN 31 GRUDNIA 2006 R.

W pierwszej potowie 2007 r. nie uruchamiano zadnych $rodkow z tytulu pozyczek MFA.

W ramach pozyczek Euratom w marcu 2007 r. uruchomiono pierwsza transz¢ w wysokos$ci
39 min EUR na finansowanie poprawy systemu bezpieczenstwa w ukrainskich elektrowniach
jadrowych, tj. reaktora nr 2 w Chmielnickim oraz reaktora nr 4 w Réwnem (K2R4). Projekt
ten jest finansowany na mocy umowy kredytowej z 2004 r. (umowa kredytowa na kwote
stanowiaca rownowarto$¢ w EUR kwoty 83 mIn USD).

W pierwszej potowie 2007 r. EBI wykonywat swoja dziatalno$¢ na mocy mandatu ogdlnego
przyznanego w ramach perspektywy finansowej na lata 2000-2006 (dalej zwanego ,,biezacym
mandatem ogolnym”). Ponadto w dniu 28 czerwca 2007 r. EBI, na mocy decyzji Rady nr
2005/48 z dnia 22 grudnia 2004 r. udzielajacej gwarancji wspolnotowej dla Europejskiego
Banku Inwestycyjnego na pokrycie strat poniesionych w zwiazku z pozyczkami udzielonymi
na potrzeby niektorych projektow w Rosji, na Ukrainie, w Republice Moldowy i Biatorusi,
podpisat z Republika Motdowy pierwsza umoweg pozyczki na kwote 30 min EUR (dalej
zwang ,,mandatem do negocjacji z Rosja, Ukraina, Republika Motdowy i Biatorusig”).

Jak wspomniano powyzej w sekcji 2, nowa umowa gwarancyjna z EBI obejmuje operacje
finansowe podpisane po dniu 17 kwietnia 2007 r. Jednakze na dzien 30 czerwca 2007 r. EBI
nie podpisat zadnej operacji w ramach nowego mandatu ogélnego.

4. DANE DOTYCZACE RODZAJOW RYZYKA POKRYWANEGO Z BUDZETU
4.1. Definicja ryzyka

Ryzyko ponoszone przez budzet wynika z niesptaconego kapitatu i odsetek zwiazanych z
operacjami objetymi gwarancja.

Operacje, w przypadku ktorych wystapi brak sptaty, beda pokrywane z Funduszu, jezeli
odnosza si¢ do krajow trzecich (70 % tacznej kwoty pozostajacej do sptaty i objetej gwarancja
na dzien 30 czerwca 2007 r.) oraz bezposrednio z budzetu w przypadku operacji dotyczacych
panstw cztonkowskich (pozyczki na rzecz projektoéw w panstwach cztonkowskich stanowia
pozostate 30 % tacznej kwoty pozostajacej do splaty). Duzy odsetek gwarantowanych
pozyczek na rzecz panstw cztonkowskich zwigzany jest z ostatnimi rundami rozszerzenia UE.
Zgodnie z art. 1 ust. 3 rozporzadzenia w sprawie Funduszu w chwili, gdy dany kraj staje si¢
panstwem cztonkowskim, ryzyko z tytulu pozyczek zostaje przeniesione z Funduszu na
budzet.

Na potrzeby niniejszego sprawozdania wykorzystuje si¢ dwie metody oceny ryzyka
ponoszonego przez budzet (bezposrednio lub posrednio poprzez Fundusz):
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— Metoda stuzaca do wyliczenia tacznej kwoty kapitalu pozostajacego do sptaty z tytutu
okreslonych operacji wedtug stanu na dany dzien, z uwzglgdnieniem naliczonych odsetek.
Ta metoda okresla poziom ryzyka pokrywanego przez budzet na dany dzien.

— Podejscie budzetowe definiowane jako ,,roczny poziom ryzyka ponoszony przez budzet” w
oparciu o wyliczenie maksymalnej kwoty, jaka Wspolnota musiataby wyptaci¢ w danym
roku finansowym w przypadku braku sptaty wszystkich gwarantowanych pozyczek®.

Dla potrzeb tych wyliczen zaktada sig, ze brak sptaty nie jest przyspieszany, tzn. uwzglednia si¢ tylko
nalezne platnosci (patrz rowniez: sekcja 1 zalacznika).
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Tabela 1: Lqczne pokryte kwoty pozostale do splaty wedlug stanu na dzien 30 czerwca
2007 r. w min EUR

Niesplacony | Naliczone odsetki Ogolem %
kapital
Panstwa czlonkowskie*
MFA 309 2 311 2%
Euratom 436 5 441 3%
EBI 4224 38 4262 26 %
Ogolem panstwa 4 969 46 5014 30 %
czlonkowskie*
Kraje trzecie
MFA 568 7 575 3%
Euratom 39 0 39 0%
EBI 10 901 116 11018 66 %
Ogolem kraje trzecie 11508 124 11 632 70 %
Ogolem 16 477 170 16 647 100 %

* Ryzyko to jest pokrywane bezposrednio z budzetu i obejmuje takze Butgari¢ i Rumunig, ktore przystapity do
UE z dniem 1 stycznia 2007 r.

W tabelach Al, A2, A3 i A4 zalacznika podano bardziej szczegdtowe informacje na temat
kwot pozostatych do sptaty, zwlaszcza w odniesieniu do putapoéw, kwot wyptaconych lub
gwarancji.

4.2. Ryzyko zwigzane z panstwami czlonkowskimi

Ryzyko istniejace w przypadku panstw cztonkowskich zwiazane jest z pozyczkami, ktore
zostaly im udzielone przed ich przystapieniem do UE.

W drugiej potowie 2007 r. ryzyko zwiazane z pozyczkami udzielonymi panstwom
cztonkowskim, w tym Bulgarii i Rumunii, ktére przystapity do Unii 1 stycznia 2007 r.,
wyniesie 398 min EUR. Ryzyko to zostalo uwzglednione w budzecie. Jak wynika z tabeli 2,
te dwa panstwa znajduja si¢ na pierwszych miejscach, jezeli chodzi o wysokos¢ kwot
pozostajacych do sptaty.
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Tabela 2: Ranking panstw czlonkowskich wedlug maksymalnego ryzyka ponoszonego przez
budzet w drugiej potowie 2007 r. (w min EUR)

Pozycja w rankingu Kraj Druga polowa %
2007 r.
1 Rumunia 119,7 30,1 %
2 Bulgaria 90,4 22,7 %
3 Polska 48,7 12,2 %
4 Republika Czeska 45,7 11,5 %
5 Stowacja 35,1 8,8 %
6 Wegry 19,7 5,0 %
7 Stowenia 19,6 4.9 %
8 Cypr 7,8 2,0 %
9 totwa 4,7 1,2 %
10 Litwa 3,6 0,9 %
11 Estonia 2.4 0,6 %
12 Malta 0,5 0,1 %
Ogotem 398,0 100,0 %

Ryzyko zwiazane z panstwami czlonkowskimi dotyczy wszystkich panstw czlonkowskich
uczestniczacych w ostatnich dwoéch rozszerzeniach. Terminy sptaty pozyczek przypadaja do
2031 r.

4.3. Ryzyko zwigzane z krajami trzecimi

W drugiej potowie 2007 r. maksymalne ryzyko ponoszone przez Fundusz w odniesieniu do
krajow trzecich wyniesie 714 mln EUR. Ponizej przedstawiono pierwsza dziesiatkg krajow
uszeregowanych wedlug kwoty pozostajacej do sptaty. Pozyczki udzielone tym krajom
stanowia 82 % ryzyka ponoszonego przez Fundusz w drugiej potowie 2007 r. Analizg sytuacji
ekonomicznej tych krajow wraz z komentarzem przedstawiono w sekcji 7 ponize;j.
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Tabela 3: Ranking 10. najwazniejszych krajow trzecich wedtug maksymalnego ryzyka

ponoszonego przez budiet w drugiej potowie 2007 r.

(w min EUR)
Pozycja w Kraj Druga polowa % lacznego
rankingu 2007 r. maksymalnego
ryzyka
1 Turcja 100,9 14,1 %
2 Brazylia 82,7 11,6 %
3 Egipt 75,2 10,5 %
4 Republika Potudniowe;j 69,0 9,7 %
Afryki
5 Maroko 61,0 8,5 %
6 Tunezja 58,5 8,2 %
7 Liban 54,2 7,6 %
8 Ukraina 36,6 5,1 %
9 Serbia i Czarnogora’ 24,5 3,4 %
10 Jordania 21,8 3,1 %
Ogotem 10 krajow 584,3 81,8 %

Fundusz pokrywa gwarantowane pozyczki dla 40 krajow i 2 podmiotéw regionalnych.
Terminy sptaty pozyczek przypadaja do 2037 r. Szczegoétowe informacje na temat tych
krajow zamieszczono w tabeli A2 w zataczniku.

4.4. Ryzyko globalne uwzglednione w budzecie

Ogotem w drugiej potowie 2007 r. w budzecie uwzgledniono kwotg 1112 mln na laczne
ryzyko, ktére obejmuje kwoty przypadajace do zaplaty w ciagu tego okresu, przy czym 36 %
tej sumy stanowig kwoty nalezne od panstw cztonkowskich (patrz: tabela A2 w zataczniku).

Obecnie Republika Serbii oraz Republika Czarnogory.
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4.5. Rozwdj ryzyka

W miarg sptaty pozyczek zaciagnigtych na rzecz panstw cztonkowskich w ramach umow
dotyczacych gwarantowanych pozyczek Euratom, MFA czy EBI (patrz: wykres A1 w sekcji
1.3 zalacznika) ryzyko w odniesieniu do panstw cztonkowskich powinno si¢ w przysziosci
zmniejszac.

Pozyczki MFA na rzecz krajow trzecich podlegaja indywidualnym decyzjom Rady. Wniosek
Komisji o udzielenie 50 min EUR pozyczki MFA oraz 30 min EUR dotacji na rzecz Libanu
zostal przyjety w dniu 20 sierpnia 2007 r. i przekazany do konsultacji Parlamentowi
Europejskiemu oraz Radzie, ktora podejmie decyzje¢ w tej sprawie.

Putap obowiazujacy dla pozyczek Euratom na rzecz panstw czionkowskich lub na rzecz
niektorych krajow trzecich (Federacja Rosyjska, Armenia, Ukraina) to 4 mld EUR. Okoto
85 % tej kwoty zostato juz wykorzystane, a pozostata suma to okoto 600 min EUR. W ramach
obowiazujacej umowy pozyczki z 2004 r. dla K2R4 na Ukrainie (umowa kredytowa na kwote
stanowiaca roéwnowartos¢ w EUR kwoty 83 miIn USD), dwie dalsze transze moga zostac
wyptacone w 2008 r. (patrz sekcja 3 powyzej).

W ramach obowiazujacych mandatow kredytowych EBI poprzedzajacych nowy mandat
ogolny, na mocy podpisanych pozyczek do wyptaty pozostaje kwota 8 067 min EUR. Kwota
ta bedzie glownie powiazana z biezacym mandatem ogélnym'®. W koncu lipca EBI podpisat
w ramach mandatu dotyczacego Rosji, Ukrainy, Republiki Moldowy i1 Biatorusi umowe
pozyczki z Ukraing w wysokosci 200 mln EUR. Mandat ten oraz biezacy mandat ogolny
wygasty z dniem 31 lipca 2007 r."!

Najwazniejszym elementem, ktory wptynie na poziom ryzyka dla budzetu w przysztosci, jest
niedawna gwarancja Wspolnoty przyznana EBI na mocy nowego mandatu ogdlnego.
Wspomniana gwarancja wspdlnotowa jest ograniczona do 65 % tacznej kwoty kredytow oraz
gwarancji udzielonych w ramach operacji dotyczacych finansowania ze s$rodkéw EBI,
pomniejszonej o kwoty zwrdcone 1 powigkszonej o wszelkie inne powiazane kwoty, przy
maksymalnym putapie na poziomie 27 800 min EUR'2.

Na wykresie A2 w sekcji 1.3 zatacznika przedstawiono kilka scenariuszy wyptat w ramach
mandatéw poprzedzajacych nowy mandat ogolny oraz w ramach nowego mandatu ogélnego
jako ze wyplaty te maja znaczny wplyw na proces tworzenia rezerw w ramach Funduszu.

Patrz sekcja 1.3 zatacznika.

Aktualna sytuacja i szczegolowe dane na dzien wygasnigcia beda przedmiotem nast¢pnego
sprawozdania (sytuacja na dzien 31 grudnia 2007 r.).

Podzielonym na podstawowy pulap wczesniej ustalonej maksymalnej kwoty 25 800 min EUR oraz
dodatkowy mandat w wysokosci 2000 min EUR.
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5. PRZYPADKI NIEWYWIAZANIA SIE ZE ZOBOWIAZAN, URUCHOMIENIE GWARANCJI
BUDZETOWYCH ORAZ ZALEGLOSCI

5.1. Platnosci ze sSrodkow gotowkowych

Komisja dokonuje wyptat ze $rodkéw gotowkowych celem uniknigcia opodznien oraz
zwiazanych z tym kosztow obstugi operacji pozyczkowych, jesli dtuznik spdznia si¢ ze sptata
zobowiazan wobec Komisji'’.

5.2. Platnosci z budzetu

Ze wzgledu na brak zalegtosci ptatniczych w pierwszej polowie 2007 r. nie wnioskowano o
ptatnos¢ zgodnie z pozycja budzetu 01 04 01 noszaca tytut ,,Gwarancje Wspdlnoty
Europejskiej zwiazane z operacjami pozyczkowymi”.

5.3. Uruchomienie Funduszu Gwarancyjnego dla dzialan zewng¢trznych

W przypadku opoznionej sptaty nalezno$ci przez beneficjentéw (kraje trzecie) w ramach
pozyczek udzielonych lub gwarantowanych przez Wspolnotg, Fundusz Gwarancyjny zostaje
uruchomiony w ciagu trzech miesiecy od terminu ptatnosci'®.

W pierwszej potowie 2007 r. nie korzystano z Funduszu Gwarancyjnego.

Na dzien 30 czerwca 2007 r. taczne zaleglosci, tj. odsetki karne w przypadku Republiki
Argentyny, wynosity 1718493,12 USD, z czego 1448433,44 USD (réwnowartos¢
1072516,43 EUR) wciaz pozostaje do odzyskania przez Fundusz. Poniewaz nie
uruchomiono Funduszu dla pozostatej roznicy, saldo to jest nalezne EBI. Komisja oraz EBI
wielokrotnie przypominaly wladzom Argentyny o potrzebie uregulowania calosci tych
zalegtosci zanim EBI bedzie mégt wznowi¢ operacje pozyczkowe w tym kraju. Rozmowy w
tej kwestii begda kontynuowane podczas kolejnego spotkania w ramach dialogu
makroekonomicznego pomigdzy UE a Argentyna.

6. FUNDUSZ GWARANCYJNY DLA DZIALAN ZEWNETRZNYCHls
6.1. Informacje na temat odzyskanych zaleglych platnosci
W pierwszej potowie 2007 r. nie odzyskano zadnych zaleglych ptatnosci.

6.2. Stan aktywow

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2007 r. aktywa netto Funduszu wynosity 1 119 961 441,29
EUR.

Patrz art. 12 rozporzadzenia Rady (WE, Euratom) nr 1150/2000 z dnia 22 maja 2000 r., z pdzniejszymi
zmianami, wdrazajacy decyzje 94/728/WE, Euratom w sprawie systemu zasobdéw wilasnych Wspdlnot.
Wigcej informacji w sekcji 1.4.3. zalacznika.

Sprawozdanie roczne Komisji w sprawie Funduszu Gwarancyjnego i zarzadzania nim w 2006 r. —
COM(2007)362 oraz SEC(2007)869.

11



PL

6.3. Kwota docelowa

Fundusz musi osiagna¢ odpowiedni poziom (kwot¢ docelowa) okreslony jako 9 % sumy
pozostajacych do splaty zobowiazan kapitatowych z tytulu poszczegdlnych operacji
powigkszonej o naliczone odsetki. Stosunek zasobéw Funduszu (1 119 961 441,29 EUR) do
pozostajacych do sptaty zobowiazan kapitalowych (11 632 230 697,97 EUR) w rozumieniu
rozporzadzenia w sprawie Funduszu wynosit 9,6 %.

Na koniec 2006 r. srodki Funduszu byly juz wyzsze niz kwota docelowa. Zgodnie z nowymi
zasadami tworzenia rezerw przyjetymi przez Rade w dniu 30 stycznia 2007 r.'® owa
nadwyzka w wysokosci 125,75 mln EUR zostanie ujeta we wstepnym projekcie budzetu na
2008 r.

7. OCENA POTENCJALNEGO RYZYKA — SYTUACJA EKONOMICZNA I FINANSOWA
KRAJOW TRZECICH KORZYSTAJACYCH Z NAJWAZNIEJSZYCH OPERACJI
POZYCZKOWYCH UE

7.1. Wprowadzenie

W poprzednich sekcjach sprawozdania przedstawiono informacje na temat ilo$ciowego
aspektu ryzyka ponoszonego przez budzet. Ocenie nalezy jednak rowniez podda¢ jako$ciowy
aspekt ryzyka, ktory zalezy od rodzaju operacji i sytuacji pozyczkobiorcy (patrz: sekcja 4.3).
Tabele dotyczace oceny ryzyka dla poszczegdlnych krajow zostaty opublikowane oddzielnie
w dokumencie roboczym stuzb Komisji. Ponizej zamieszczono podsumowanie tej analizy dla
dziesigciu krajow o najwyzszym rocznym ryzyku dla budzetu w drugiej potowie 2007 r. W
sekcji 2 zatacznika przedstawiono analize dla pigciu kolejnych krajow.

7.2. Turcja

W przypadku Turcji roczny wzrost PKB w pierwszej potowie 2007 r. wyniost 5,3 % w
poréwnaniu z 6,1 % w 2006 r. Deficyt na rachunku obrotdw biezacych obnizyl sig
nieznacznie do 7,8 % PKB wobec 7,9 % w 2006 r. Naptyw brutto bezposrednich inwestycji
zagranicznych stanowit 5 % PKB w 2007 r., a okoto dwie trzecie z nich przypadato na sektor
finansowy. W poprzednich latach dlug zewnegtrzny kraju wzrdst o okoto 5 punktow
procentowych do mniej wigcej 45 % PKB w potowie 2007 r. W tym samym czasie dlug
publiczny spadt do 61 % PKB z 68 % PKB w potowie 2006 r.

7.3. Brazylia

Stan gospodarki Brazylii nadal si¢ poprawia. Po przyspieszeniu do 3,7 % w 2006 r.,
przewiduje si¢, ze w roku 2007 stopa wzrostu gospodarczego osiagnie okoto 4,75 %.
Glownym czynnikiem wzrostu jest popyt krajowy, ktory nadal korzysta ze znacznego
ztagodzenia polityki monetarnej. W szczegdlnoSci nastgpuje szybki wzrost inwestycji
prywatnych. Presja inflacyjna pozostaje ponizej progu wyznaczonego przez bank centralny na
poziomie 4,5 %, jednak ostatnio nieco wzrosta w wyniku nagtego skoku cen zywnosci i
pewnego ostabienia waluty w zwiazku z niedawnymi niepokojami na rynkach finansowych.
Wprawdzie wzrost popytu wewngtrznego doprowadzil do gwattownego wzrostu importu, a
wczesniejsza aprecjacja waluty przyhamowata wzrost eksportu, jednak dzigki lepszym

o Rozporzadzenie Rady (WE, Euratom) nr 89/2007 z dnia 30 stycznia 2007 r., Dz.U. L 22 z 31.1.2007, s. 1.
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warunkom handlu (z powodu rosnacych cen surowcOw) oraz znacznemu WZzrostowi
ilosciowemu eksportu surowcow utrzymuje si¢ nadwyzka na rachunku obrotéw biezacych.
Wrazliwos¢ Brazylii na oddziatywanie czynnikow zewngtrznych zmniejszyla si¢ wraz ze
znacznym spadkiem wskaznikow dlugu zewngtrznego. W szczegolnosci stosunek zadtuzenia
zagranicznego do PKB zmniejszyl si¢ z 40,8 % w 2002 r. do okoto 16 % w chwili obecne;.
Procentuja wysitki podjete na rzecz ograniczenia zagranicznego dtugu publicznego: agencje
ratingowe podniosty oceng kredytowa Brazylii jako panstwa, a spready odsetkowe sa na
niespotykanie niskich poziomach. Pomimo poczynionych niedawno postgpoéw dlug publiczny
pozostaje wysoki 1 waha si¢ na poziomie 45 % PKB, a biezace wydatki publiczne szybko
wzrastaja.

74. Egipt

W wyniku bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz eksportu towardéw i uslug (zwtaszcza
turystyki) tempo wzrostu gospodarczego Egiptu zwigkszyto si¢ z 4,5 % w roku budzetowym
2005 do 7,1 % w roku budzetowym 2007. Poziom inflacji ponownie wzrdst do wartosci
dwucyfrowej w roku budzetowym 2007 po tym, jak zostal zmniejszony do wartosci
jednocyfrowej w roku budzetowym 2006. Pozytywnym sygnalem w ostatnim roku byl spadek
bezrobocia. Jednak pozostaje ono na stosunkowo wysokim poziomie i obejmuje znaczny
odsetek 0sob czynnych zawodowo. Pomimo silnego wzrostu gospodarczego i sprzedazy (na
wpot) panstwowych przedsigbiorstw, deficyt sektora instytucji rzadowych 1 samorzadowych
nie zmniejszyt si¢ (9,2 % w roku budzetowym 2007 wobec 7,7 % w roku budzetowym 2006).
W zwiazku z tym dhug publiczny brutto pozostawal powyzej 100 % PKB. Postepuja reformy
sektora finansowego. Dobra polityka fiskalna w polaczeniu z odpowiednia polityka pienigzna
powinny wywrze¢ pozytywny wplyw na tworzenie nowych miejsc pracy.

7.5. Republika Poludniowej Afryki

Republika Poludniowej Afryki osiagng¢la w pierwszych dwu kwartatach 2007 r. realny
wzrost PKB wynoszacy 4,75 % 1 4,5 %, wskazujacy na wciaz korzystne warunki dla
prowadzenia dziatalnosci, zwlaszcza w sektorach budownictwa, rolnictwa, uslug finansowych
1 transportu. Do wzrostu spozycia indywidualnego przyczynit si¢ réwniez wzrost wysokosci
dochodu do dyspozycji oraz skutki bogacenia si¢ w efekcie wzrostu cen aktywdéw. W 2006 r.
bank centralny podnidst stopg refinansowa z 7,0 % do 9,0 %, aby utrzymac¢ inflacje w
przedziale od 3 % do 6 %. Deficyt na rachunku obrotow biezacych zwigkszyt si¢ w
pierwszych dwu kwartalach 2007 r., osiagajac poziom 7 % 1 6,5 %, w duzej mierze w wyniku
silnego popytu wewngtrznego, prowadzacego do wigkszego wzrostu importu w poréwnaniu z
eksportem. Deficyt byt pokrywany z nadwyzka przez znaczny naptyw inwestycji
portfelowych, gtéwnie udziatow. Rezerwy migdzynarodowe wzrosty do ponad 28 mld USD w
potowie 2007 r., stanowiac 3,4 miesiagca importu towardéw 1 ustug.

Saldo budzetowe rzadu krajowego wykazato nadwyzke w wysokosci 0,6 %, obnizajac dlug
publiczny do okolo 31 % PKB. Biorac pod uwagg czynniki zewngtrzne, negatywny wptyw na
gospodarke moze mie¢ stabszy popyt na aktywa ze wschodzacych rynkow, globalne
wyhamowanie gospodarki badz gwattowne pogorszenie si¢ warunkow wymiany handlowe;.
Jednakze silne podstawy gospodarki tego panstwa powinny ograniczy¢ negatywny wpltyw
takich wstrzasOw na gospodarke. Wewngtrzne napigcia moga wynika¢ z wysokiego poziomu
bezrobocia, nierownosci spotecznych, wysokiej zachorowalnosci na HIV/AIDS oraz wysokiej
przestgpczosci.
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7.6. Maroko

Program ambitnych reform gospodarczych w Maroku zaczyna przynosi¢ efekty. Podstawy
gospodarcze wzmocnity si¢, a warunki makroekonomiczne pozostaty niezmienne. Na koniec
2006 r. odnotowano wzrost realnego PKB na poziomie 8,1 %, ktory wynikat gléwnie z
rekordowych zbiordow, lecz z uwagi na zte warunki pogodowe w 2007 r. wskaznik wzrostu
PKB spadnie do 2,5%. Szereg istotnych reform budzetowych i1 podatkowych dato
zachecajace wyniki. Prognozowany deficyt budzetowy (bez uwzglednienia wpltywow z
prywatyzacji) na 2007 r. wynosi 2,5 % PKB (wobec 2,1 % w 2006 r.). Ciagta presja na wzrost
wydatkéw zwiazana z wysokimi subwencjami do ropy i zywno$ci (2,5 % PKB) jest
kluczowym czynnikiem wzrostu deficytu publicznego w 2007 r. Stosunek zadluzenia
publicznego do PKB spodziewany jest na poziomie 58,0 % PKB na koniec 2007 r. Oczekuje
sig, ze oficjalne rezerwy brutto bgda nadal rosty, aby osiagnaé poziom powyzej 23 mld USD
w 2007 r. (czyli rbwnowartos¢ ponad o$Smiomiesigcznej wartosci importu), wobec blisko
20mld USD w 2006 r. W larach 1980-1993 Maroko przystapilo do serii dziewigciu
porozumien z MFW, ale od tego czasu nie bylo objete programem wspieranym przez t¢
instytucjg 1 zakonczyto sptacanie swoich dlugéw wobec MFW w 1997 r.

7.7. Tunezja

Tempo wzrostu gospodarczego Tunezji zwigkszyto si¢ z 4,0 % w 2005 r. do 6,0 % w 2007 r.,
za sprawa sektorow rolnictwa, przemystu (z wyjatkiem witokienniczego) 1 ustug. Pomimo
wyzszego wzrostu gospodarczego bezrobocie pozostalo na wysokim poziomie okoto 14 %.
Zwraca uwage fakt, ze znaczna cze$¢ bezrobotnych posiada wyksztalcenie wyzsze. Deficyt
publiczny, bez uwzglednienia prywatyzacji, ustabilizowal si¢ na poziomie okoto 3 %.
Rozwazna polityka podatkowa wraz z zaostrzona polityka pieniezna byta korzystna dla
gospodarki Tunezji, poniewaz inflacja w 2007 r. pozostaje na umiarkowanym poziomie
3,0 %. Wyzsze ceny ropy nie doprowadzity do wzrostu subwencji dzigki stopniowemu
wycofywaniu si¢ z nich. Z powodu wyzszego wzrostu gospodarczego dlug publiczny
zmniejszyl sig, a w najblizszej przysztosci oczekuje si¢ utrzymania tej tendencji. Jednakze
obecnie dlug nadal wynosi ponad 50 % PKB, a jego wigkszos¢ stanowi zadluzenie
zagraniczne. Tunezja wydaje si¢ jednak dosy¢ odporna na zewngtrzne wstrzasy czy tez
kryzysy zaufania, co zwigzane jest z dlugoterminowa struktura splaty zadluzenia
zewnetrznego. Oczekuje sig, ze pomyS$lna krotkoterminowa perspektywa ekonomiczna
wkrotce spowoduje zmniejszenie zadtuzenia nawet do poziomu znacznie ponizej 50 % PKB.
Przewiduje si¢, ze nowe wplywy z prywatyzacji zostanag wykorzystane glownie na
amortyzacj¢ dlugu.

7.8. Liban

Liban jest jednym z najbardziej zadluzonych krajow $wiata, ktéry jednoczesnie stoi wobec
pilnych potrzeb zwiazanych z odbudowa kraju po wojnie z lipca 2006 r. Konflikt wojskowy
wywarl dodatkowa presje¢ na znajdujace si¢ juz i tak w trudnej sytuacji finanse publiczne 1
rachunek obrotow biezacych. W rezultacie szacuje si¢, ze gospodarka zmniejszyta si¢ w 2006
r. 0 5% w ujeciu realnym, podczas gdy deficyt publiczny wzrdst prawie dwukrotnie w
porownaniu z deficytem w 2005 r. i wyniost 11 % PKB, a dtug publiczny pozostat zasadniczo
niezmieniony na poziomie 178 % PKB. W styczniu 2007 r. rzad przyjal ambitny i szeroko
zakrojony $rednioterminowy program reform spoteczno-gospodarczych. Wtadze przedstawity
ten program na mi¢dzynarodowej konferencji darczyncéw dla Libanu (Paryz III) w styczniu
2007 r. Niedawno uzgodnione dofinansowanie z MFW w ramach nadzwyczajnej pomocy
udzielonej w zwiazku z konfliktem (EPCA) wzmacnia wiarygodno$¢ programu i zapewnia
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srodki $cistego monitorowania jego realizacji, w szczegdlnosci w zakresie wsparcia budzetu.
Jednak 2007 r. jest rokiem bardzo trudnym z uwagi na wystgpowanie niestabilno$ci
politycznej 1 nawrotow przemocy przed wyborami prezydenckimi przewidzianymi na okres
mig¢dzy wrzesniem a pazdziernikiem.

7.9. UKraina

Na UKkrainie silny popyt krajowy napgdza stabilny wzrost gospodarczy, natomiast wskaznik
eksportu netto juz od dwodch lat pozostaje ujemny. Realny wzrost PKB wyniost 8,4 % w
pierwszej potowie 2007 r. (7,1 % w catym roku 2006), a towarzyszyl mu silny wzrost akcji
kredytowej 1 podniesienie realnych dochodéw. Wynik na rachunku obrotéw biezacych byt
ujemny i wynioést okoto 1,5 % PKB wobec nadwyzki w wysokosci 3 % odnotowanej w
poprzednim roku. Sytuacja ta zwigzana byla z wysokim popytem importowym i z wyzszymi
cenami importowanej energii. W 2007 r. deficyt na rachunku obrotéw biezacych ma wzrosnaé
do okoto 3,5 % PKB w wyniku wzrostu importu przekraczajacego wskaznik eksportu, ktory 1
tak korzysta z wysokich cen stali na §wiatowych rynkach (glowny towar eksportowy Ukrainy,
stanowiacy 40 % catosci eksportu). Zewngtrzny dtug publiczny Ukrainy spadt do okoto 12 %
PKB (wobec 15 % w 2005 r.), natomiast z powodu latwiejszego dostgpu sektora prywatnego
do zagranicznych rynkow kapitatlowych taczne zadluzenie zewngtrzne wyniosto okoto 50 %
PKB. Glowne ryzyko jest w dalszym ciagu zwiazane z niestabilng sytuacja polityczna, ktdra
doprowadzita do przedterminowych wyboréw parlamentarnych we wrzesniu 2007 r. Agencja
Standard & Poor's potwierdzita jednak dlugoterminowy rating kredytowy Ukrainy jako
panstwa na poziomie BB-, gtownie ze wzgledu na niski poziom zadluzenia.

7.10.1 Serbia

W pierwsze] potowie 2007 r. roczny wzrost PKB w Serbii wyniost okoto 8 % w ujeciu
realnym. Deficyt na rachunku obrotow biezacych w potowie roku osiagnal poziom 16 %. W
tym samym okresie naplyw netto bezposrednich inwestycji zagranicznych spadt do okoto 4 %
PKB, a zadluzenie zewngtrzne kraju wedhug stanu na koniec lipca 2007 r. stanowito okoto
60 % PKB. Dhug publiczny w tym samym czasie zmniejszyt si¢ do okoto 35 % PKB w
wyniku umorzen i przedterminowych sptat do migdzynarodowych instytucji finansowych.

7.10.2 Czarnogora

W drugim kwartale 2007 r. tempo rocznego wzrostu PKB w Czarnogorze ulegto
przyspieszeniu do 6,9 %. W tym samym okresie deficyt na rachunku obrotow biezacych
osiagnat 31 % PKB z powodu zwigkszajacego si¢ deficytu handlowego. Naptyw netto
bezposrednich inwestycji zagranicznych wyniost 28,2 % PKB w drugiej potowie 2007 r. Dtug
publiczny wykazywat nadal tendencj¢ spadkowa 1 wynosit 35,6 % PKB, natomiast zadluzenie
zewngtrzne kraju na koniec czerwca 2007 r. wynosito 23,7 % PKB.

7.11. Jordania

Dynamiczny wzrost gospodarki Jordanii utrzymywat si¢ w 2007 r., a realny wzrost PKB jest
szacowany na 6 %. Po pomys$lnym zakonczeniu serii programow wspieranych przez MFW
Jordania zachowata bliskie relacje z Funduszem w ramach monitorowania wykonania
programéw. Prowadzona polityka byla zgodna z ustalonymi przez wladze celami
zmierzajacymi do wspierania wzrostu gospodarczego przy jednoczesnej konsolidacji
budzetowej w celu zmniejszenia relacji dtugu publicznego do PKB. Korekta fiskalna w latach
2005 1 2006 dokonana w ramach strategii skoncentrowanej na wyeliminowaniu subwencji do
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paliw 1 utrzymaniu ograniczenia wydatkow umozliwita obnizenie deficytu budzetowego
(tacznie z dotacjami) do 2,7 % PKB w 2006 r. z 5 % w roku 2005. Dzigki rozwaznej polityce
fiskalnej spada rowniez zadtuzenie Jordanii. W pazdzierniku 2007 r. rzad podpisat
porozumienie z Klubem Paryskim o odkupieniu swoich dtugéw w wysokosci 3,3 mld USD.
Przewiduje sig¢, ze w 2007 r. deficyt na rachunku obrotéw biezacych nieznacznie zmniejszy
si¢ z 13,6 % w 2006 r. do 13,4 % PKB (wobec 17,8 % w 2005 r.). Jest on w dalszym ciagu
finansowany z nadzwyczaj wysokich wptywoéw kapitalowych, w tym z bezposrednich
inwestycji zagranicznych, przelewoéw oraz inwestycji portfelowych, pochodzacych w gltéwne;j
mierze z regionu.
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