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Wstep
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STATE AID IN THE FORM OF GUARANTEES -
QUALITATIVE AND QUANTITATIVE ANALYSIS
FROM THE PERSPECTIVE OF FISCAL POLICY
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Streszczenie: W artykule omowiono wytyczne dla wdrazania art. 107-109 Traktatu o funk-
cjonowaniu Unii Europejskiej, z punktu widzenia pomocy publicznej w formie gwarancji.
Przeprowadzono analiz¢ statystyczng pomocy gwarancyjnej udzielanej przez panstwa czton-
kowskie UE z perspektywy wplywu tej pomocy na wzrost gospodarczy oraz zadtuzenie tych
panstw. Przyjeto teze, ze wielko$¢ pomocy publicznej udzielanej przez panstwa cztonkowskie
UE w formie gwarancji powinna by¢ skorelowana dodatnio z wielko$cia wzrostu gospodar-
czego tych panstw, natomiast ujemnie — z wielko$cig dtugu sektora finanséw publicznych.

Stowa kluczowe: gwarancje, pomoc publiczna, Unia Europejska, wzrost gospodarczy, diug
sektora general government.

Summary: This paper discusses guidelines for implementation of art. 107-109 of the Treaty
on the Functioning of the European Union, from the point of view of State aid in the form of
guarantees. Statistical analysis was carried out on State aid granted by EU Member States —
from the perspective of its impact on economic growth and the debt of these countries. This
should lead to verify the thesis that the amount of State aid granted by EU Member States in
the form of guarantees, should be positively correlated with the size of the economic growth
of these countries, while negatively correlated with the size of public debt.

Keywords: guarantees, state aid, European Union, economic growth, general government
sector debt.

' Publikacja zostata sfinansowana ze $rodkow przyznanych Wydziatowi Finanséw Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie w ramach dotacji na utrzymanie potencjatu badawczego.
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1. Wstep

Pomoc publiczna w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu [TFUE 2010] powoduje ko-
rzy$¢ dla niektorych przedsigbiorstw lub produkcji niektérych towaroéw, z wylacze-
niem pozostatych. Innymi stowy, dany $rodek nie moze zosta¢ uznany za pomoc
publiczna w przypadku, gdy nie przynosi on zadnych korzysci podmiotowi, do kto-
rego jest skierowany. Potwierdzenie tej tezy mozna znalez¢ w orzeczeniu Trybunatu
Sprawiedliwosci w sprawie Tiercé Ladbroke v Commission, ktéra dotyczyla pobie-
rania optat przez kontrolowana przez panstwo francuska organizacj¢ odpowiedzialng
za przeprowadzanie zaktadow na wyscigach konnych (French Pari Mutuel Urbain
— PMU) za dokonywane we Francji zaktady dotyczace wyscigéw odbywajacych sig
w Belgii [Wyrok Trybunatlu z 9 grudnia 1997C-353/95 P]. Przedsigbiorstwo Ladbro-
ke prowadzace zaktady w Belgii wskazywato, ze kwoty przekazywane przez PMU
jego belgijskiemu odpowiednikowi, tj. Mutuel Unifié Belge oraz the SC Auxiliaire
PMU Belge (the Belgian PMU), stanowig pomoc panstwa, poniewaz sg one wyzsze
niz analogiczne kwoty uzyskiwane przez PMU od jego belgijskiego odpowiednika
w przypadku zaktadow organizowanych w Belgii dotyczacych wyscigow konnych
odbywajacych si¢ we Francji. Trybunat stwierdzit, ze przekazywana przez PMU na
rzecz jego belgijskiego odpowiednika czes$¢ pobieranych optat nie przekraczata kwot,
ktore ta belgijska organizacja moglaby uzyska¢ z zaktadow zawieranych za granica,
a dotyczacych wyScigow organizowanych w Belgii. Tym samym Trybunat wskazat, ze
tam, gdzie nie ma korzysSci finansowej dla konkretnego przedsigbiorstwa, traktatowe
zasady dotyczace pomocy panstwa w ogole nie majg zastosowania [Nicolaides, Scho-
enmackers 2015].

Korzy$¢ moze zatem przybiera¢ najrozniejsze formy, co wigze si¢ ze sformuto-
waniem zapisu art. 107 ust. 1 TFUE, z ktérego wynika wprost, ze pomoc moze by¢
udzielona w ,,jakiejkolwiek formie”. Komisja Europejska stosuje w praktyce po-
dziat form pomocy publicznej na cztery grupy [European Commission 2001]. Gru-
pa A obejmuje te instrumenty pomocy, ktorych stosowanie skutkuje przeniesieniem
catej kwoty pomocy na beneficjenta. Grupa ta jest podzielona na dwie podgrupy,
gdzie A1l to pomoc udzielona bezposrednio z budzetu (dotacje, refundacje), zas A2
to pomoc udzielona za posrednictwem systemu podatkowego lub systemu ubezpie-
czen spotecznych (zwolnienia i ulgi podatkowe, obnizenia sktadek na ubezpieczenia
spoteczne). Grupa B obejmuje formy zaangazowania kapitatowego panstwa w ka-
pitale przedsigbiorstw, z zastrzezeniem wyjatku, gdy panstwo dziata jak prywatny
inwestor (test prywatnego inwestora). Mozna wskaza¢ tu na podgrupe B1 (wniesie-
nie kapitalu do przedsigbiorstwa) oraz podgrupe B2 (konwersja zadtuzenia przed-
sigbiorstwa na kapitat). Grupa C to przeniesienia srodkow finansowych, w ktérych
warto$¢ pomocy jest rowna wartosci odsetek, ktorych beneficjent nie musi uiszczaé
za okres, w ktorym okreslony kapitat pozostaje w jego dyspozycji. W ramach tej
grupy rowniez wyszczego6lnia sie dwie podgrupy, tj. C1 obejmujaca instrumenty
tzw. migkkiego kredytowania (pozyczki i kredyty preferencyjne) i C2 obejmujaca
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odroczenie platnosci podatkéw oraz innych obowigzkowych ptatnosci o charakterze
publicznoprawnym. Natomiast grupa D obejmuje pomoc czynng w postaci porgczen
1 gwarancji udzielanych przez organy wtadz publicznych.

Pomoc publiczna jest instrumentem realizacji celéw polityki fiskalnej, ktore za-
liczane sg do grupy pozafiskalnych. Nalezy do nich m.in. promowanie wzrostu go-
spodarczego [Owsiak 2015, s. 311]. Oznacza to, ze polityka fiskalna, bedaca czescia
polityki finansowej panstwa, powinna sprzyja¢ podnoszeniu poziomu zycia spote-
czenstwa, co jest mozliwe tylko wtedy, gdy bedzie osiagany wzrost gospodarczy.
Polityka ta powinna by¢ realizowana jednak w taki sposob, aby nie prowadzi¢ do
nadmiernego przyrostu dlugu publicznego. Gléwnym argumentem za ogranicze-
niem dhugu publicznego sa wysokie koszty jego obstugi. Jest to o tyle problematycz-
ne, ze dtug publiczny jest efektem kumulowania si¢ deficytu budzetowego, ktory
wystepuje w ostatnich latach, co jest zwigzane z realizowang polityka interwencjo-
nizmu panstwowego. Pomoc publiczna jest z kolei jednym z najwazniejszych na-
rzedzi ingerencji panstwa w mechanizmy rynkowe. Celem artykutu jest przepro-
wadzenie jako$ciowej i iloSciowej analizy gwarancji jako formy udzielania przez
panstwa cztonkowskie UE pomocy publicznej z perspektywy ich wptywu na wzrost
gospodarczy oraz zadtuzenie tych panstw. Za miar¢ wzrostu gospodarczego przyjeto
wielko$¢ produktu krajowego brutto w ujeciu realnym, ktory jest syntetyczng mia-
ra sytuacji gospodarczej panstwa. Jako okres badawczy przyjeto lata 2001-2014,
tj. okres wdrazania dwoch najwazniejszych strategii rozwojowych Unii Europejskiej
— strategii lizbonskiej oraz strategii ,,Europa 2020”. Przyjeto teze, ze wielkos¢ po-
mocy publicznej udzielanej przez panstwa cztonkowskie UE w formie gwarancji po-
winna by¢ dodatnio skorelowana z wielko$cig wzrostu gospodarczego tych panstw,
natomiast ujemnie skorelowana z wielko$cig dlugu sektora finansow publicznych.

2. Gwarancje jako forma pomocy publicznej

Porgczenia i gwarancje panstwa sg waznym instrumentem wspierania rozwoju przed-
sigbiorstw i utatwiania im dostepu do zrédet finansowania, ktérych mechanizm dzia-
tania opiera si¢ na zasadzie, ze udzielajgcy ich podmiot przejmuje na siebie zobowig-
zania finansowe powstate w razie niepowodzenia wspieranego przedsigwziecia®. Jest
to szczegodlnie wazne dla matych i srednich przedsiebiorstw. Obwieszczenie Komisji
W sprawie pomocy panstwa w formie gwarancji, przyjete przez Komisje w 2008 r.,
miato przede wszystkim na celu okreslenie warunkow, przy spetieniu ktorych gwa-
rancja panstwa nie stanowi pomocy publicznej zgodnie z art. 107 i 108 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej [Obwieszczenie Komisji Europejskie;j... 2008].

2 Porgczenie to rodzaj umowy, w ktorej porgezyciel zobowiazuje sie wzgledem wierzyciela wyko-
na¢ okreslone zobowiazanie na wypadek, gdyby dtuznik tego zobowigzania nie wykonal. W przypadku
gwarancji gwarant zobowigzuje si¢ wobec beneficjenta gwarancji, ze po spetlnieniu przez niego okres-
lonych warunkéw wykona na jego rzecz swiadczenie pienigzne.
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Zawiera ono takze opis jasnych i przejrzystych metod obliczania elementu pomo-
cy zawartego w gwarancji. Obwieszczenie ma zastosowanie do wszystkich gwa-
rancji, w przypadku ktorych nastepuje przeniesienie ryzyka. Zazwyczaj gwarancje
zwigzane sg z pozyczka lub innym zobowigzaniem finansowym zaciggnigtym przez
pozyczkobiorce wobec pozyczkodawcy. Pomoc panstwa mogg stanowi¢ gwarancje
udzielone bezposrednio przez panstwo, czyli wladze centralne, regionalne lub lokal-
ne, a takze gwarancje udzielone z zasobow panstwa przez inne organy kontrolowane
przez panstwo. Takie gwarancje moga by¢ udzielane indywidualnie lub w ramach
programu pomocowego. Uproszczone reguty dla matych i srednich przedsiebiorstw
wprowadzono po to, aby ulatwi¢ rozwigzywanie szczeg6lnych problemoéw z doste-
pem do zrddel finansowania, z jakimi borykaja si¢ te przedsiebiorstwa.

Pomoc publiczna udzielana w formie por¢czenia lub gwarancji polega na umoz-
liwieniu kredytobiorcy pozyskania finansowania na warunkach korzystniejszych niz
mozliwe do uzyskania w przypadku braku gwarancji. Korzyscig z gwarancji pan-
stwowej jest przejecie przez panstwo ryzyka zwigzanego z gwarancja, ktore powin-
no by¢ normalnie wynagradzane odpowiednig stawka. Zrzeczenie si¢ przez panstwo
catosci lub czgsci takiej stawki stanowi zarazem korzys¢ dla przedsigbiorstwa oraz
uszczuplenie zasobow panstwa. Majac na uwadze wspomniane wczesniej obwiesz-
czenie Komisji w sprawie zastosowania przepiséw traktatowych do pomocy pan-
stwa w formie gwarancji, nalezy zaznaczy¢, ze w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu
pomoc udzielana jest w momencie udzielenia gwarancji, a nie w momencie, w kto-
rym gwarancja zostanie anulowana, czy tez w momencie dokonywania platnosci
na podstawie gwarancji. Dlatego tez przyjmujac, ze beneficjentem tej pomocy jest
zazwyczaj kredytobiorca, zasadnicza kwestig jest okre$lenie wystgpienia przewagi
konkurencyjnej w stosunku do innych przedsigbiorstw dziatajacych na danym ryn-
ku®. W tym kontekscie podstawowym problemem dotyczacym gwarancji udziela-
nych w oparciu o zasoby publiczne jest ustalenie, czy gwarancja w ogodle stanowi
pomoc publiczng.

W sytuacji, gdy istnieja trudnosci z rozstrzygnigciem, czy dane dziatanie stanowi
pomoc panstwa, zastosowanie znajduje kryterium prywatnego podmiotu gospodar-
czego dziatajgcego na zasadach rynkowych (Market Economy Investor Principle).
Pomoc publiczna dotyczy tylko tych przedsiewzieé, ktore ze wzglgdu na kryterium
optacalno$ci nie bylyby finansowane przez inwestorow prywatnych, dazacych
w perspektywie dhugookresowej do zwrotu zainwestowanego kapitatu z odpo-
wiednim zyskiem [D’Sa 2000, s. 139]. Koniecznos$¢ stosowania takiej interpretacji
art. 107 ust. 1 TFUE nalezy takze rozwaza¢ w $wietle zasady rownego traktowania
przedsiebiorstw prywatnych i publicznych [Wyrok Trybunatu z 3 pazdziernika 1991,

3 W pewnych przypadkach bezposrednie korzysci z pomocy gwarancyjnej moze odnosi¢ rowniez
kredytodawca, co zachodzi wtedy, gdy gwarancji panstwowej udzielono po zaciagnigciu objetego nia
kredytu lub innego zobowigzania finansowego, bez zmiany jego warunkow lub gdy kredyt gwaran-
towany wykorzystywany jest do sptaty innego kredytu niegwarantowanego wobec tej samej instytucji
kredytowej, o ile zwigksza si¢ bezpieczenstwo kredytu.
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pkt 15; T-358/94, pkt 70]. Odnoszac si¢ do specyficznych relacji miedzy panstwem
jako podmiotem, ktory wywiera dominujacy wptyw na przedsigbiorstwo publiczne,
a samym przedsigbiorstwem publicznym, zasada inwestora dziatajagcego w warun-
kach gospodarki rynkowej oznacza, ze za pomoc panstwa uznawana jest réznica
miedzy warunkami, na jakich panstwo udostepnito przedsiebiorstwu publicznemu
okreslone zasoby publiczne, a warunkami, na jakich inwestor prywatny dzialajacy
w normalnych warunkach gospodarki rynkowej przekazatby takie zasoby porow-
nywalnemu przedsigbiorstwu prywatnemu [Wyrok Trybunatu z 21 marca 1990, pkt
22-29; Wyrok Trybunatu z 21 marca 1991, pkt 19, 20]. Tak wigc pomoc publiczna
oznacza wsparcie finansowe ze srodkow publicznych w takich sytuacjach, gdy za-
angazowanie srodkow prywatnych nie znajduje ekonomicznego uzasadnienia [ Vero-
uden 2015]. Zasade t¢ mozna ujmowac takze przez pryzmat udzielania przez wtadze
publiczne pomocy jako instrumentu realizacji konkretnych celow gospodarczych
1 spotecznych. Zasada ta znajduje zastosowanie przede wszystkim jako test prywat-
nego inwestora dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej (Market Economy
Investor Test). Test ten, ktory okreslany jest tez w skrdcie jako test inwestora ryn-
kowego, stuzy, po pierwsze, do oceny umozliwiajacej stwierdzenie w danym przy-
padku wystapienia pomocy publicznej w ujeciu art. 107 ust. 1 TFUE. Poszukuje sig¢
w tym miejscu odpowiedzi na pytanie, czy udzielenie wsparcia finansowego bezpo-
$rednio przez panstwo lub posrednio przez inne instytucje zarzadzajgce zasobami
panstwowymi zostalo dokonane w warunkach, w ktorych inwestor prywatny pod;jat-
by si¢ podobnej inwestycji? [Wyrok Trybunatu z 14 wrze$nia 1994, pkt 21; Wyrok
Sadu pierwszej instancji z 24 wrze$nia 2008, pkt 236-238]. Po drugie, w sytuacji,
gdy odpowiedZ na pierwsze pytanie jest przeczaca, test ten pozwala na ustalenie
dopuszczalnej wielko$ci pomocy.

Odnoszac test prywatnego inwestora do udostepniania finansowania w drodze
pomocy gwarancyjnej, Komisja Europejska stoi na stanowisku, ze gwarancja nie
stanowi pomocy publicznej, gdy spetnione sg tgcznie cztery warunki. Po pierwsze,
kredytobiorca nie znajduje si¢ w trudnej sytuacji finansowej. Male i $rednie przed-
sigbiorstwa, ktore dziatajg krocej niz trzy lata, nie sg uznawane wedtug definicji za-
wartej w unijnych wytycznych dotyczacych pomocy panstwa w celu ratowania i re-
strukturyzacji zagrozonych przedsiebiorstw za przedsigbiorstwa majgce problemy
finansowe. Po drugie, zakres gwarancji mozna odpowiednio zmierzy¢ w momencie
jej udzielenia, co oznacza, ze gwarancja musi by¢ powigzana z konkretng transak-
cja finansowa, dotyczacg ustalonej kwoty maksymalnej i ograniczona w czasie. Po
trzecie, gwarancja nie obejmuje wiecej niz 80% niesptaconego kredytu lub inne-
go zobowigzania finansowego, przy czym ograniczenie to nie ma zastosowania dla
gwarancji dotyczacych dluznych papierow wartosciowych. Po czwarte, gwarancja
jest udzielana za odptatnoscia odpowiadajaca jej cenie rynkowe;j.

W latach 2001-2014 ogdlna warto$¢ pomocy w formie gwarancji ksztattowata
si¢ dla obszaru UE 28 na poziomie 41,9 mld euro (tab. 1). Najwiecej tego rodzaju
pomocy udzielity Niemcy (19,9 mld euro), Grecja (7,9 mld euro) i Czechy (7,9 mld
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euro). W przypadku Niemiec i Grecji istotny wzrost pomocy gwarancyjnej nastapit
0d 2009 1., czyli wraz z rozpoczeciem wdrazania programow gwarancyjnych dla sfe-
ry realnej w zwiazku ze skutkami kryzysu finansowego. Dla Czech pomoc w formie
gwarancji byta stosowana przede wszystkim do momentu akcesji do Unii Europej-
skiej w 2004 r., gdy nie mialy jeszcze zastosowania regulacje traktatowe dotyczace
dopuszczalnosci pomocy publicznej w ramach wspolnego rynku. Beneficjentem tej
pomocy byt sektor gornictwa wegla.

Analizujac udziat pomocy gwarancyjnej w pomocy ogotem, nalezy wskazac, ze
dla obszaru UE 28 udziat ten zaczat istotnie wzrasta¢ od 2009 r. — z 1,1% w 2008 r.
do 3,4% w2009 r.,4,1% w 2010 1., 4,5% w 2011 r., 4,3% w 2012 ., 5,0% w 2013 r.,
a w 2014 r. spadt do 2,7%. Dla Niemiec i Grecji wzrost udzielanej pomocy gwa-
rancyjnej jest rowniez wyraznie widoczny w ujeciu wzglednym: Niemcy — z 0,6%
w 2008 1. do 9% w 2009 r., 11,5% w latach 2010-2012, 9,9% w 2013 r. i 3,7%
w 2014 r.; Grecja — z 5,4% w 2007 1. do 19,1% w 2008 r., 26,2% w 2009 ., 43%
w 2010 1., 56% w 2011 r., 65% w latach 2012-2013 oraz 54% w 2014 r. Oznacza
to, ze obecnie pomoc gwarancyjna zdecydowanie dominuje w Grecji, podczas gdy
w latach 2003-2005 kraj ten w ogoéle nie udzielat pomocy publicznej w tej formie.
Na stan taki, obok wskazanej powyzej pomocy zwigzanej ze skutkami kryzysu fi-
nansowego, wplyw ma rowniez pomoc dla sektora energetyki [Farantouris 2015,
s. 503-509].

3. Zalozenia modelu regresji

Cechg zastosowanej metody jest analiza zalezno$ci migdzy wielko$cig udzielanej
przez panstwa cztonkowskie pomocy publicznej w formie gwarancji a wielkoscig
wzrostu gospodarczego i dtugu sektora general government tych panstw. Analiza ta
zostata przeprowadzona w oparciu o model regresji liniowej. Zmienna objasniang
(zmienng zalezng Y) jest wielko$¢ wzrostu gospodarczego/wielkos¢ dlugu sektora
general government, a zmienng objasniajaca (zmienng niezalezng X) sa gwarancje
stanowigce pomoc publiczng. Zastosowano test ¢ Stat, ktdry jest testem zachodzenia
liniowego zwigzku migdzy wielko$ciag pomocy publicznej 1 wielkoscig PKB/wielko-
scig dlugu sektora general government. Ten statystyczny test pozwala zweryfikowac
prawdziwo$¢ tzw. hipotezy zerowej, ze parametr funkcji regresji I rodzaju f jest
rowny zeru, przy hipotezie alternatywnej, ze nie jest rowny zeru (HO: g = 0; HA:
S #0). Przyjecie hipotezy zerowej, ze parametr S = 0, oznaczatoby, ze wzrost warto-
$ci udzielanych gwarancji stanowigcych pomoc publiczng o 1 mln euro nie spowo-
duje zadnych zmian w wielkosci PKB/wielkosci dtugu sektora general government,
co oznacza brak jakiejkolwiek zaleznosci migedzy wielkos$cia pomocy publicznej
i wielko$cia wzrostu gospodarczego/wielkoscia dlugu sektora general government.
Innymi slowy, przyjecie hipotezy zerowej oznacza brak wplywu udzielanej przez
panstwa czlonkowskie Unii Europejskiej pomocy publicznej w postaci gwarancji
na wielko$¢ ich wzrostu gospodarczego/wielkos¢ ich dtugu sektora general govern-
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ment. Z punktu podjetego w artykule tematu istotne bedzie odrzucenie hipotezy ze-
rowej na rzecz hipotezy alternatywnej, ze pomiedzy badanymi zjawiskami wystepu-
je istotna zalezno$¢ statystyczna. Z tablic wartosci krytycznych ¢-Studenta wynika,
ze: +ta/2 =+2,179 dla o = 0,05 i n — 2 = 12 stopni swobody. Hipoteze zerowa bedzie
mozna odrzuci¢ na rzecz hipotezy alternatywnej tylko wtedy, gdy tb < ta/2 lub tb >
ta/2, czyli gdy —tb <—2,179 lub +tb > +2,179.

4. Pomoc gwarancyjna a wzrost gospodarczy

Przyjmujac w modelu regresji za zmienng objasniang (zmienng zalezng Y) wielkos¢
wzrostu gospodarczego, a za zmienng objasniajacg (zmienng niezalezng X) gwaran-
cje stanowigce pomoc publiczng, to zwigzek miedzy badanymi zmiennymi bedzie
zachodzit dla 9 z 19 panstw udzielajacych pomocy tego rodzaju (tab. 2).

Tabela 2. Wielkos¢ pomocy publicznej w formie gwarancji a wielko$¢ wzrostu gospodarczego (PKB)
— statystyki analizy regresji

cziiilliit:vfkie WSIr):;r:EZ:Z]inlmk standB;?(?owy £Stat Warto$é-p Wskaz’n.ik Wspc’)icz.ynn.i‘k
UE b b th korelacji | determinacji
Austria —24,6905 46,02295 —-0,53648 | 0,601429 | 0,153045 0,023423
Belgia -2302,87 929,2067 -2,47832 | 0,029048 | 0,581853 0,338553
Czechy -20,1931 6,117913 —-3,30065 | 0,006333 0,68982 0,475852
Dania 1933,402 2594,326 0,745243 | 0,470471 | 0,210321 0,044235
Estonia —2925,77 494,6452 -5,91488 | 7,09E-05 | 0,862904 0,744604
Finlandia 7674,245 3247,354 2,36323 | 0,03584 | 0,563555 0,317595
Francja -1082,49 331,4311 -3,26611 | 0,006752 | 0,686008 0,470608
Grecja 0,059559 12,99815 0,004582 | 0,996419 | 0,001323 1,75E-06
Hiszpania 6331,794 3050,557 2,075619 | 0,060087 | 0,513978 0,264174
Holandia -1091,61 289,9125 -3,76532 | 0,002695 0,73593 0,541593
Malta -107,416 38,55281 —2,78621 0,01646 0,62674 0,392803
Niemcy —-17,6058 36,00086 —0,48904 | 0,63363 | 0,139787 0,019541
Polska -805,507 181,6486 —4,43443 | 0,000815 0,78805 0,621022
Rumunia 141,9046 183,8916 0,771675 | 0,455235 | 0,217434 0,047277
Stowenia -98,011 147,5332 —0,66433 | 0,51904 | 0,188344 0,035473
Wegry 26,4883 58,57056 —0,45225 | 0,659158 | 0,129454 0,016758
g;tl;ia 2770,353 1245,059 | 2,225078 | 0,046016 | 0,54044 | 0,292076
Wrtochy 4768,954 2901,174 1,643801 | 0,126142 | 0,428706 0,183789
UE-28 —190,091 127,6934 —1,48865 | 0,162382 | 0,394824 0,155886

Zrodlo: obliczenia whasne.
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Z perspektywy podjetego problemu badawczego podniesé nalezy, ze dla 7 panstw
zachodzi negatywny zwigzek migdzy analizowanymi zmiennymi. W przypadku Bel-
gii, Czech, Estonii, Francji, Holandii, Malty i Polski wspotczynnik regresji przybiera
wartosci ujemne. W konsekwencji wzrostowi udzielanej pomocy publicznej w for-
mie gwarancji o 1 mln euro towarzyszy spadek PKB — odpowiednio — o $rednio
2,30 mld euro, 0,2 mld euro, 2,92 mld euro, 1,08 mld curo, 1,09 mld euro, 0,11 mld
euro i 0,81 mld euro. Bledy oszacowan wynosza odpowiednio 929 min euro, 6 mln
euro, 495 miln euro, 331 mln euro, 290 mln euro, 39 mln euro i 182 mln euro.

Analizujac warto$ci wspotczynnika korelacji, nalezy zauwazyc¢, ze najwigksze
wystepuja w przypadku: Estonii (0,86), Polski (0,79) i Holandii (0,74). W odniesie-
niu do tych panstw mozna moéwi¢ o wystepowaniu silnej zalezno$ci ujemnej miedzy
badanymi zmiennymi. Wspotczynniki determinacji wynosza odpowiednio: 0,74;
0,62; 0,54. Oznacza to, ze jedynie w odniesieniu do Estonii mozna mowic o dobrym
dopasowaniu linii regresji do danych empirycznych. Dla Polski i Holandii bedzie to
stopien zadowalajacego dopasowania.

W przypadku Finlandii i Wielkiej Brytanii wspotczynnik regresji przyjmuje war-
tosci dodatnie. W konsekwencji wzrostowi wydatkéw na pomoc publiczng o 1 mln
euro towarzyszy dodatni wzrost gospodarczy — odpowiednio — o $rednio 7,7 mld
euro i 2,8 mld euro. Btedy oszacowan wynosza odpowiednio 3,2 mld euro i 1,2 mld
euro. Majac natomiast na uwadze przedziat ufnosci dla wspotczynnika regresji, moz-
na z prawdopodobienstwem 95% powiedzie¢, ze wzrost wydatkéw na pomoc pan-
stwa w formie gwarancji o 1 mln euro spowoduje wzrost PKB Finlandii od 0,6 mld
euro do 14,7 mld euro. W przypadku Wielkiej Brytanii nalezy oczekiwa¢, ze PKB
zwigkszy si¢ o co najmniej 0,06 mld euro i co najwyzej o 5,5 mld euro. Analizujac
wskazniki korelacji dla tych krajow, nalezy jednakze wskaza¢ stabe skorelowanie
badanych zmiennych: odpowiednio 0,56 i 0,54. Bardzo niskie warto$ci przyjmuja
wspotczynniki determinacji: odpowiednio 0,32 1 0,29. W zwigzku z tym zmiennosci
PKB tych krajow zostaty wyjasnione zaledwie w 32% 1 29% zmienno$ciami wydat-
kéw na pomoc publiczng w formie gwarancji, za$ pozostale 68% i 71% wynikaja
z oddziatywania innych czynnikéw. Tym samym opracowane na podstawie takich
modeli regresji prognozy moga okaza¢ si¢ nietrafione, poniewaz przy wartos$ciach
wspotczynnika determinacji ponizej 0,5 model regresji niewiele wyjasnia.

5. Pomoc gwarancyjna a dlug sektora general government

Przyjmujac w modelu regresji za zmienng objasniang (zmienng zalezng Y) wielkos$¢
dlugu sektora general government, a za zmienng objasniajacg (zmienng niezalezng
X) gwarancje stanowigce pomoc publiczng, to zwigzek miedzy badanymi zmienny-
mi bedzie zachodzit dla 10 z 19 panstw (tab. 3).

Poszukiwany negatywny zwigzek migdzy analizowanymi zmiennymi zachodzi
w przypadku 7 panstw: Belgii, Czech, Estonii, Francji, Holandii, Malty i Polski.
W konsekwencji wzrostowi pomocy gwarancyjnej o 1 mln euro towarzyszy spadek
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dtugu sektora general government — odpowiednio — o $rednio 2,5 mld euro, 0,01 mld
euro, 0,3 mld euro, 1,8 mld euro, 1,4 mld euro, 0,08 mld euro i 0,5 mld euro. Najsil-
niejsza korelacja wystepuje dla: Polski (0,76), Holandii (0,75) i Estonii (0,72). Dla
tych panstw wspotczynniki determinacji przyjmuja warto$ci wieksze od 0,5, przy
czym najwyzsza wartos¢ to 0,58. W zwigzku z tym np. zmienno$¢ dtugu sektora
general government Polski zostala wyjasniona w 58% zmienno$ciag wydatkéw na
pomoc publiczng w formie gwarancji, za$ pozostate 42% wynika z oddziatywania
czynnikow losowych i nielosowych (inne zmienne pozapomocowe, niedoktadnosc¢
dopasowania linii prostej do danych empirycznych itd.).

Tabela 3. Wielko$¢ pomocy publicznej w formie gwarancji a wielko$é dtugu sektora general
government — statystyki analizy regresji

cziiilliit:vfkie stsgzgmk standB;?((ilowy rStat Warto$é-p Wskain.ﬂ( Wsp(')lc?ynn.i.k
UE b b th korelacji determinacji

Austria -47,2611 58,14069 | —0,81287| 0,432122| 0,228451 0,05219
Belgia —2540,47 1113,183 | —2,28217| 0,041515| 0,550148 0,302662
Czechy —10,0883 3,819902 | —2,64099| 0,021534| 0,606287 0,367584
Dania 3513,577 1470,848 | 2,388811| 0,034209 | 0,567697 0,32228
Estonia -326,923 90,94311 -3,59481| 0,003681| 0,720077 0,51851
Finlandia 6008,793 3556,581 | 1,689486| 0,116917| 0,438357 0,192157
Francja -1793,53 691,0423 | -2,59539| 0,023424| 0,599603 0,359524
Grecja 89,98149 15,19274 | 5,922662 7E-05| 0,863194 0,745103
Hiszpania 10840,04 5424,333 | 1,998409| 0,068847 | 0,499702 0,249702
Holandia —-1400,45 352,8661 | —3,96879| 0,001864 | 0,753384 0,567587
Malta —81,4298 27,66785 | —2,94312 0,0123 | 0,647474 0,419223
Niemcy —19,6698 51,81226 | —0,37964| 0,710849 | 0,108939 0,011868
Polska —488,665 120,2449 | —4,06391| 0,001571| 0,761035 0,579174
Rumunia —66,3864 87,40855 | —0,75949| 0,462216| 0,21416 0,045865
Stowenia 185,2284 216,7476 | 0,854581| 0,40952| 0,239516 0,057368
Wegry -93,287 62,39179 | —1,49518| 0,160694 | 0,396284 0,157041
g;tl;ia 7760,652 3466,799 | 2,238564| 0,044913| 0,542753 0,294581
Wrtochy 12876,91 6414213 | 2,007559| 0,06775| 0,501415 0,251417
UE-28 -122,518 228,935 | -0,53517| 0,602311 | 0,152678 0,023311

Zrodlo: obliczenia wlasne.

Dla 3 panstw cztonkowskich zachodzi pozytywny zwiazek miedzy wielkoscia
dlugu sektora general government a udzielang pomoca publiczng w formie gwaran-
cji. Sg to: Dania, Grecja i Wielka Brytania. W przypadku tych panstw wzrostowi
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pomocy gwarancyjnej o 1 miln euro towarzyszy wzrost dtugu sektora general go-
vernment — odpowiednio — o $rednio 3,5 mld euro, 0,09 mld euro i 7,8 mld euro.

Analizujac warto$ci wspotczynnika korelacji, nalezy zauwazy¢, ze najsilniejsza
korelacje mozna wskaza¢ dla Grecji — 0,86, z ta uwaga, ze wspdtczynnik deter-
minacji wynosi 0,74. Tym samym model grecki wyjasnia 74% zmiennosci dtugu
sektora general government zmienno$cig gwarancji stanowigcych pomoc publiczng.
Oznacza to, ze na podstawie modelu greckiego mozna tworzy¢ juz prognozy ksztat-
towania si¢ dtugu sektora general government tego kraju w zaleznosci od wysokosci
kwot przeznaczanych na pomoc publiczng w formie gwarancji.

6. Zakonczenie

Przeprowadzona analiza regresji pokazata, ze wydatki na pomoc publiczng w for-
mie gwarancji i wielko§¢ wzrostu gospodarczego/wielkos¢ dlugu sektora general
government s3 liniowo zalezne — odpowiednio w odniesieniu do 9 1 10 panstw czton-
kowskich, ktore w latach 2001-2014 udzielaty pomocy publicznej w tej formie. Na-
lezy dodatkowo odnotowac nastepujace prawidlowosci:

1) dla Belgii, Czech, Estonii, Francji, Holandii, Malty i Polski — istniejg staty-
styczne podstawy uznania zachodzenia negatywnego zwiazku stochastycznego mig-
dzy wielkos$cig wzrostu gospodarczego (PKB) a gwarancjami stanowigcymi pomoc
publiczng oraz negatywnego zwigzku stochastycznego migdzy wielkoscia dlugu
sektora general government a gwarancjami stanowigcymi pomoc publiczna; ozna-
cza to, ze wzrost pomocy publicznej w formie gwarancji prowadzi do spadku PKB,
ale tez do spadku wielkosci zadtuzenia tych panstw;

2) dla Wielkiej Brytanii — istniejg statystyczne podstawy uznania zachodzenia
pozytywnego zwiazku stochastycznego miedzy wielko$cig wzrostu gospodarczego
(PKB) a gwarancjami stanowigcymi pomoc publiczng oraz pozytywnego zwigzku
stochastycznego miedzy wielkosciag dtugu sektora general government a gwarancja-
mi stanowigcymi pomoc publiczng; oznacza to, ze wzrost pomocy publicznej w for-
mie gwarancji prowadzi do wzrostu PKB, ale tez do wzrostu wielkos$ci zadtuzenia
Wielkiej Brytanii;

3) dla Finlandii — mozna stwierdzi¢ stochastyczna zalezno$¢ tylko miedzy wiel-
kos$cig wzrostu gospodarczego (PKB) a gwarancjami stanowigcymi pomoc publicz-
ng — pozytywny zwigzek mi¢dzy analizowanymi zmiennymi; oznacza to, ze wzrost
pomocy publicznej w formie gwarancji prowadzi do wzrostu PKB Finlandii, nato-
miast pomoc ta nie wptywa na wielko$¢ zadluzenia tego kraju;

4) dla Grecji — mozna stwierdzi¢ stochastyczng zalezno$¢ tylko miedzy wiel-
koscia dlugu sektora general government a gwarancjami stanowigcymi pomoc pu-
bliczng — pozytywny zwigzek migdzy analizowanymi zmiennymi; oznacza to, ze
wzrost pomocy publicznej udzielanej przez Grecj¢ w formie gwarancji prowadzi do
wzrostu jej zadluzenia, natomiast pomoc ta nie wptywa na wzrost PKB.
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W przypadku pierwszej grupy panstw mozna wyciggnac¢ wniosek, ze pomoc pu-
bliczna w formie gwarancji udzielana jest przede wszystkim jako pomoc operacyjna
na pokrycie biezacych kosztow dziatalnosci przedsiebiorstwa. Jest to bardziej po-
moc przeznaczona na restrukturyzacje, co nie przektada si¢ na podejmowanie in-
westycji i tworzenie nowych miejsc pracy. Procesy naprawcze moga jednak ustabi-
lizowa¢ sytuacj¢ finansowa takich przedsigbiorstw i sprawi¢, ze bgdg one rentowne
i nie bedg wymagaty dalszego subsydiowania w przysztosci, a osiaggane dochody
przetoza si¢ na podatki odprowadzane do budzetu. W dluzszym okresie pomoc gwa-
rancyjna moze spowodowaé spadek dtugu sektora general government w wyniku
ograniczenia niektoérych wydatkow panstwa i wzrostu dochodéw publicznych.

Przypadek Wielkiej Brytanii mozna interpretowac w ten sposob, ze pomoc gwa-
rancyjna dla przedsigbiorstw byta udzielana w niewielkiej wysokosci — do 2013 r.
stanowita od 0,1 mlIn euro do 0,8 mln euro. Istotny jej wzrost mozna zaobserwowac
dopiero w 2014 r., gdy wyniosta ok. 130 mln euro. Z reguty byta to pomoc hory-
zontalna dla matych i §rednich przedsigbiorstw oraz pomoc na badania, rozwdj i in-
nowacje. Tego rodzaju wsparcie w dtuzszym okresie przektada si¢ na wzrost PKB.
Wspomnie¢ takze nalezy, ze odrebnie byta klasyfikowana pomoc w formie gwaran-
cji dla instytucji finansowych w zwiazku z kryzysem z 2008 r. Gwarancje udzielone
sektorowi finansowemu stuzyly oczywiscie procesom naprawczym, ale tez zabez-
pieczaty mozliwos¢ dalszego kredytowania gospodarki realnej. Pomoc panstwa dla
bankéw doprowadzita do zwigkszenia dtugu publicznego, ale tez umozliwita dostep
do finansowania sektorowi przedsicbiorstw, stanowigc tym samym zabezpieczenie
kapitatlowe dla podejmowanych inwestycji.

Przypadek Finlandii mozna ttumaczy¢ tym, ze pomoc w formie gwarancji udzie-
lana jest jako pomoc inwestycyjna. Brak natomiast wptywu takiej pomocy na dlug
sektora general government moze wynikac¢ z tego, ze zadtuzenie Finlandii wyni-
ka glownie ze struktury wydatkowej budzetu, w ktorej dominujg wydatki sztywne,
zwlaszcza socjalne — ok. 90%.

Przypadek Grecji znajduje swoje uzasadnienie w tym, ze w ramach sektora ge-
neral government byla udzielana podmiotom sektora finansowego pomoc w formie
gwarancji. Dodatkowo wskaza¢ nalezy na niska wydajnos¢ fiskalng gtéwnych Zzro-
det dochodéw publicznych, ktora wynika z polityki podatkowej, skutkujgca ubytka-
mi dochodéw nieadekwatnymi do przyjetych przez panstwo zobowigzan w zakresie
dostarczanych dobr publicznych i spotecznych.

Powyzsze zalezno$ci wskazuja na problematyke ,,finansowania” wzrostu gospo-
darczego poprzez zaciagganie dlugu publicznego. Diug publiczny jest zawsze alterna-
tywa dla pozyskania przez panstwo srodkéw z innych zrodel, zwtaszcza z podatkow
i innych danin publicznych. Dlatego wtadze publiczne musza doktadnie przeanali-
zowac¢ cel, na jaki kierowane sg pozyskane z zadtuzenia srodki. Moga one bowiem
shuzy¢ finansowaniu biezacych funkcji panstwa lub wspiera¢ dzialania prowadzace
do wzrostu innowacyjnos$ci i konkurencyjnosci gospodarki.
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