
Finansowanie handlu

Niestandardowe wzory gwarancji 
W relacjach biznesowych kontrahenci bardzo często wymagają od drugiej strony 
zabezpieczenia prawidłowego wywiązania się z zobowiązań umownych. W większości 
przypadków dotyczy to początków współpracy, ale może również wynikać z polityki danej 
firmy, nawet przy stałych relacjach handlowych. Dodatkowe zabezpieczenie zapłaty może 
być też konieczne przy dłuższych terminach płatności. Jednym ze sposobów realizacji 
tego typu wymagań jest przedstawienie gwarancji bankowej, czyli jednostronnego 
zobowiązania banku do wypłaty określonej sumy pieniężnej w przypadku niewywiązania 
się przez zleceniodawcę gwarancji z jego obowiązków wynikających z kontraktu. 

Gwarancji można użyć do zabezpieczenia różnego rodzaju zobowiązań, począwszy od 
udziału w przetargu, poprzez należyte wykonanie kontraktu w czasie jego realizacji 
lub w okresie rękojmi, zwrot zaliczki, terminową zapłatę za dostarczony towar albo 
wykonaną usługę lub inne zobowiązania. Zabezpieczenie w formie gwarancji cieszy się 
dużą popularnością, ponieważ w wielu przypadkach eliminuje konieczność angażowania 
i zamrażania gotówki w formie depozytów zabezpieczających składanych u kontrahenta. 

Wielu przedsiębiorców na podstawie swojego doświadczenia z gwarancjami wypracowało 
własne wzory, których stosowania wymagają od swoich kontrahentów. Ich treść często różni 
się od wzorów banków w kluczowych, również z punktu widzenia zleceniodawcy gwarancji, 
kwestiach. W takich przypadkach Bank Millennium szczegółowo analizuje zapisy gwarancji 
oraz informuje zleceniodawcę o ryzykach, jakie wynikają dla niego i gwaranta z udzielenia 
niestandardowej gwarancji. Najczęściej spotykane odstępstwa we wzorach gwarancji dotyczą: 
•  k lauzuli identy f ikacyjnej regulującej zasady sprawdzania autentyczności 

i prawomocności podpisów pod ewentualnym roszczeniem złożonym w ramach 
gwarancji, co ma na celu wyeliminowanie ryzyka złożenia roszczenia po stronie 
beneficjenta przez nieuprawnione do tego osoby,

•  klauzuli cesji określającej zasady ewentualnego przelewu praw z gwarancji, dzięki czemu 
eliminowane jest ryzyko wystąpienia z roszczeniem przez nieuprawniony podmiot.

Aby ograniczyć ryzyko związane z niestandardowymi zapisami, Bank Millennium może 
zaproponować zastosowanie własnych klauzul lub przeredagowanie istniejących zapisów 
w sposób eliminujący ryzyko, zarówno dla Klienta, jak i gwaranta, a często również 
beneficjenta gwarancji. Zleceniodawca na podstawie takiej opinii, mając świadomość ryzyka 
nietypowych klauzul, może negocjować z beneficjentem wzór gwarancji. W przypadku 
braku możliwości wypracowania porozumienia z beneficjentem wystawienie gwarancji 
na zaproponowanym wzorze jest jak najbardziej możliwe, po złożeniu przez Klienta 
oświadczenia potwierdzającego, że gwarancja jest wystawiona na jego pełne ryzyko 
i odpowiedzialność oraz po uzyskaniu odpowiedniej akceptacji ze strony banku. 

Bank Millennium może także na prośbę Klienta przygotować projekt gwarancji 
o wymaganych parametrach (kwota, termin ważności), których oczekuje beneficjent, 
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 ROZPORZĄDZENIE MINISTRA 
ROZWOJU I FINANSÓW z dnia  
12 września 2017 r. w sprawie sposobu 
przeprowadzania i dokumentowania 
przez Krajową Administrację 
Skarbową czynności operacyjno-
-rozpoznawczych polegających na 
dokonaniu w sposób niejawny nabycia, 
zbycia lub przejęcia przedmiotów 
pochodzących z przestępstwa, 
ulegających przepadkowi albo których 
wytwarzanie, posiadanie, przewożenie 
lub którymi obrót są zabronione, 
a także na przyjęciu lub wręczeniu 
korzyści majątkowej. Zgodnie z ustawą 
z dnia 16 listopada 2016 r. o Krajowej 
Administracji Skarbowej w sprawach 
o niektóre przestępstwa dopuszczalne 
są czynności operacyjno-rozpoznawcze 
zmierzające do sprawdzenia uzyskanych 
wcześniej wiarygodnych informacji 
o przestępstwie oraz wykrycia 
sprawców i uzyskania dowodów. 
Czynności te mogą polegać na 
dokonaniu w sposób niejawny nabycia, 
zbycia lub przejęcia przedmiotów 
pochodzących z pr zestępstwa, 
ulegających przepadkowi albo których 
wytwarzanie, posiadanie, przewożenie 
lub którymi obrót są zabronione, 
a także przyjęciu lub wręczeniu korzyści 
majątkowej. Czynności te mogą polegać 
również na złożeniu propozycji nabycia, 
zbycia lub przejęcia takich przedmiotów, 
a także złożeniu propozycji przyjęcia 
lub wręczenia korzyści majątkowej. 
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w celu zapoznania się przez obie strony z ostateczną treścią gwarancji jeszcze przed 
jej wystawieniem. Taka praktyka pozwala na uniknięcie nieporozumień między 
kontrahentami i gwarantem.

Powyższe działania mają na celu zapewnienie Klientom większego bezpieczeństwa 
poprzez ograniczenie ryzyka wynikającego ze stosowania nietypowych lub rodzących 
ryzyko interpretacyjne zapisów albo braku niezbędnych klauzul w treści gwarancji, jak 
również umożliwiają uzgodnienie treści gwarancji jeszcze przed jej wystawieniem. 

Prognozy makroekonomiczne

Polityka pieniężna w regionie Europy 
Środkowo-Wschodniej 
Październikowe posiedzenie Rady 
Polityki Pieniężnej (RPP) zakończyło 
się utrzymaniem stóp procentowych 
na niezmienionym poziomie. Stopa 
referencyjna wciąż wynosi 1,50%. Także 
wymowa komunikatu była zbliżona do 
wyrażanej w poprzednich miesiącach. 
W ocenie Rady bieżąca inf lacja, także 
inf lacja bazowa, utrzymuje się na 
umiarkowanym poziomie i tak pozostanie 
w kolejnych kwar tałach, a r yzyko 
trwałego przekroczenia celu inflacyjnego 
w średnim okresie jest ograniczone. 
W rezul tacie Rada podtr zymała 
stanowisko, że w świetle aktualnych 
danych i prognoz obecny poziom stóp 
procentowych sprzyja utrzymaniu polskiej 
gospodarki na ścieżce zrównoważonego 
wzrostu oraz pozwala zachować 
równowagę mak roekonomic zną . 
Sugeruje to utrzymanie neutralnego 
nastawienia Rady i stabilne stopy 
procentowe w perspektywie najbliższych 
miesięcy.

Na konferencji po posiedzeniu RPP 
prezes NBP A. Glapiński podtrzymał 
ocenę, iż w jego opinii do końca 2018 
roku s topy procentowe powinny 
pozostać na ak tualnym poziomie. 
Podstaw do zmiany nastawienia nie 
widział także obecny na konferencji 
członek RPP R. Sura, według którego 
presja ze strony rynku pracy powinna 
w kolejnych miesiącach się stabilizować. 
Możliwości podwyżki stóp w przyszłym 
roku nie wykluczyła natomiast prof.  
G . Ancyparowicz, dodając jednak , 
iż tylko nadzwyczajne zewnętrzne 
wydarzenia mogłyby wpłynąć na rewizję 
polityki pieniężnej. Potwierdza to szeroki 
konsensus w Radzie co do stabilizacji stóp 
procentowych w najbliższych miesiącach.

W naszej ocenie komfort RPP będzie 
s ię jednak s topniowo zmniejsza ł 
w przyszłym roku. O ile końcówka tego 
roku i początek przyszłego przyniosą 
wyhamowanie wskaźnika CPI do ok. 
1,5% r/r, na co zwrócił uwagę sam prezes 
Glapiński, to trzeba pamiętać, że będzie 
to zjawisko przejściowe. W horyzoncie 
2-3 lat, a taki jest horyzont działania RPP, 
inflacja będzie rosła, zbliżając się do celu 
banku centralnego, a nawet nieznacznie 
go przekraczając. Tym bardziej, że 
zmianie ulegać będzie struktura inflacji, 
k tóra w większym stopniu będzie 
napędzana przez inflację bazową, a nie 
tak jak obecnie przez rosnące ceny 
energii i żywności. Scenariusz taki 
zaprezentowany jest też w aktualnej 
projekcji PKB i inflacji. Rynek terminowy 
stopy procentowej coraz wyraźniej 
wycenia podwyżkę stóp procentowych 
pod koniec przyszłego roku, co widać we 
wzroście chociażby stawek FRA 12x15. 
My podtrzymujemy naszą ocenę, że 
w przyszłym roku retoryka RPP będzie 
się stopniowo zmieniać w kierunku 
bardziej jastrzębiej, a stopy wzrosną 
w jego drugiej połowie.

Nieco inaczej wygląda natomias t 
sytuacja nie tylko wśród największych 
banków centralnych świata (Fed, BoC, 
a wkrótce być może także i BoE), ale 
i w tych zdecydowanie mniejszych 
z naszej części Europy, gdzie normalizacja 
poli tyk i pieniężnej postępuje . Na 
początku sierpnia bank centralny Czech 
jako pierwszy w regionie podwyższył 
stopę repo o 20 p.b. z obowiązującego 
od końca 2012 roku poziomu 0,05%. Co 
więcej, mimo że w ubiegłym miesiącu 
prezes J . Rusnok powiedział, że „nie 
ma pośpiechu” z zacieśnianiem polityki 

monetarnej, a przed podjęciem należy 
wcześniej zapoznać się z nowymi 
projekcjami makroekonomicznymi , 
k tóre zostaną przedstawione przy 
okazj i l is topadowego posiedzenia 
banku, to część inwestorów oczekuje, 
iż decyzja o kolejnej podwyżce stóp 
procentowych zapadnie podczas 
najbliższego posiedzenia, tj. 2 listopada. 
W październiku do grona banków 
centralnych normalizujących politykę 
monetarną do łączył ponadto bank 
cent r a lny Rumuni i .  Co pr awda 
pozostawił on bez zmian referencyjną 
stopę procentową na poziomie 1,75%, 
ale zawęził symetryczny korytarz stóp 
procentowych do 1,25% poprzez 
podwyższenie s topy depozy towej 
do 0,5% z 0,25% i obniżenie stopy 
lombardowej do 3,0% z 3,25%. Na 
przeciwległ ym biegunie znajdują się 
natomiast Węgry. Tamtejszy bank 
centralny we wrześniu obniżył stopę 
depozytów overnight o 10 p.b. do 
-0,15% i podjął inne niekonwencjonalne 
dzia ł ania , by poluzować poli t ykę 
pieniężną. 

   Mateusz Sutowicz
Analityk 

Bank Millennium

Rozporządzenie określa sposoby 
przeprowadzania i dokumentowania 
tych czynności.
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 ROZPORZĄDZENIE KRAJOWEJ 
RADY RADIOFONII I TELEWIZJI 
z dnia 28 września 2017 r. w sprawie 
sposobów utrwalania i przechowywania 
przez nadawców audycji, reklam 
i innych przekazów. Zgodnie 
z treścią wchodzącego w życie 
rozporządzenia nadawca przechowuje 
utrwalone materiały w taki sposób, 
aby mógł je przedstawić na żądanie 
Przewodniczącego Krajowej Rady 
Radiofonii i Telewizji w terminie 7 dni od 
dnia doręczenia takiego żądania lub na 
pisemny wniosek osoby, która twierdzi, 
że treść audycji, reklamy lub innego 
przekazu narusza jej prawa w terminie  
7 dni od dnia złożenia wniosku. 
Omawiane rozporządzenie uchyla 
stosowne rozporządzenie Krajowej Rady 
Radiofonii i Telewizji z dnia 6 lipca 2000 r.
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