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CELE RAPORTU: Proponowane rozwigzania maja zwiekszy¢ stabilnosc strefy euro.
STRONY ZAANGAZOWANE: Wszyscy obywatele i politycy.

ZA: - Kwestia wiarygodnych regulacji dotyczacych niewyptacalnosci i uporzadkowanej likwidacji bankow
ma kluczowe znaczenie.

PRZECIW: - Instytucje finansowe wciaz nie beda zobowigzane do zabezpieczania aktywami posiadanych obligacji
panstwowych.

- Plan zakfadajacy ubezpieczenie panstw strefy euro, tak by mogty radzi¢ sobie z wstrzagsami w gospodarce
moze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej kraje te zaniechaja reform prowadzacych do zwiekszenia wtasnej
odpornosci na tego rodzaju wstrzasy.

ZAGADNIENIA

- Przepisy dotyczace transferéw finansowych stuzacych wsparciu reform gospodarczych oraz wprowadzajace
Lubezpieczenie” stuzace lepszej tolerancji wstrzaséw, moga w najlepszym razie by¢ oparte na klauzuli
elastycznosci (art. 352 TFEU), ktéry wymaga jednomysinosci Rady.

NAJWAZNIEJSZE

TRESC

Tytut

Herman Van Rompuy, prezydent Rady Europejskiej, we wspoétpracy z przewodniczacym Komisji Europejskiej José Manuelem Bar-
roso, prezydentem Eurogrupy Jean-Claudem Junckerem oraz prezydentem Europejskiego Banku Centralnego Mario Draghim.
W kierunku rzeczywistej Unii Gospodarczej i Walutowej, raport z 5 grudnia 2012 .

Streszczenie

> Tloicele

* By zagwarantowac w przysztosci stabilnosc i integralnos¢ strefy euro, czterej szefowie Rady Europejskiej, Komisji, Eurogrupy
i Europejskiego Banku Centralnego (ECB) opracowali ,mape drogowg”, wskazujgca réznorodne rozwigzania prowadzace do
stworzenia ,rzeczywistej unii gospodarczej i walutowej” (EMU).

* ,Rzeczywista” EMU obejmowac ma ,ramy finansowe”, ,ramy polityki gospodarczej” oraz ,ramy budzetowe”, wzajemnie sie
przenikajace.

* Proponowane rozwigzania majg zosta¢ wdrozone w ramach wieloetapowego procesu w ciggu kilku nastepnych lat (s. 2). Proces
ten przebiegac bedzie z uwzglednieniem ,legitymacji i odpowiedzialnosci demokratycznej” (s. 17).

> ,Ramy finansowe”

¢ ,Ramy finansowe” stuzy¢ majg zmniejszeniu prawdopodobienstwa wystapienia systemowych kryzyséw bankowych i uchroni¢
przed sytuacja, w ktdrej problemy bankéw stana sie zagrozeniem dla polityk budzetowych panstw strefy Euro. W tym celu
przygotowywane jest szybkie przyjecie nastepujacych projektéw dyrektyw i rozporzadzen (s. 5):
- rozporzadzen i dyrektyw w sprawie wymogéw kapitatowych dla bankéw i przedsiebiorstw inwestycyjnych (Bazylea lll);

- dwdch rozporzadzen w sprawie delegowania na rzecz EBC kluczowych zadan z zakresu nadzoru bankowego nad wszystkimi
bankami strefy euro;

- dyrektywy w sprawie harmonizacji krajowych przepiséw dotyczacych systeméw gwarancji depozytéw;
- dyrektywy w sprawie procedur ratunkowych dla bankéw oraz ich uporzadkowanej likwidacji.

* W momencie, gdy sprawowanie nadzoru bankowego przez EBC stanie sie faktem, mozliwe bedzie bezposrednie dokapitalizo-
wanie bankéw przez Europejski Mechanizm Stabilnosci (ESM) (s. 6).

* W momencie, gdy wejda w zycie: dyrektywa w sprawie systeméw gwarancji depozytéw oraz dyrektywa w sprawie procedur
ratunkowych dla bankéw oraz ich uporzadkowanej likwidacji, Komisja zaproponuje przyjecie ,jednolitego mechanizmu upo-
rzadkowanej likwidacji” (s. 6).

- Mechanizm ten:
- bedzie obowigzywac wszystkie banki objete nadzorem EBC;
- zagwarantuje, ze ,uporzadkowana likwidacja przebiegnie skutecznie i w odpowiednim czasie”;
- zmniejszy koszty uporzadkowanej likwidacji do najnizszego mozliwego poziomu.
- O tym, czy uporzadkowana likwidacja jest niezbedna, decydowac bedzie organ nadzoru bankowego.
- Proces uporzadkowanej likwidacji prowadzi¢ bedzie nowy europejski organ ds. upadtosci (s. 7);
- Proces uporzadkowanej likwidacji bedzie finansowany przez (s. 7):
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- umorzenie dtugéw przez udziatowcoéw i ,niektérych wierzycieli” oraz

- Europejski Fundusz Uporzadkowanej Likwidacji, finansowany z optat natozonych na banki, uzaleznionych od ponoszonego
przez nie ryzyka.

- Jednolity mechanizm uporzadkowanej likwidacji ma zawiera¢ ,hamulec” w postaci linii kredytowej ESM, przyznanej instytucji
ds. uporzadkowanej likwidacji. Jedli linia kredytowa zostanie wykorzystana i narasta¢ bedzie deficyt, zostanie on sfinansowany z
opfat natozonych na sektor finansowy (s. 7).

> ,Ramy polityki gospodarczej”, obejmujace m.in. koordynacje ex ante oraz porozumienia w sprawie reform pomiedzy

Panstwami Cztonkowskimi i UE

* Jak pokazat kryzys w strefie euro, ,pozbawiona rownowagi” polityka gospodarcza jednego z panstw strefy euro moze miec¢ ne-
gatywne konsekwencje dla innych panstw strefy (s. 13). Dlatego tez konieczne jest opracowanie ,Ram polityki gospodarczej”,
ktore:
- zapobiegtyby prowadzeniu krajowych polityk gospodarczych w sposéb pozbawiony réwnowagi;
- zapewnia ,wyzsze" wskazniki wzrostu gospodarczego i zatrudnienia.

¢ ,Gtéwne” reformy w dziedzinie polityki gospodarczej prowadzone przez Panstwa Cztonkowskie maja by¢ wczesniej ,koordy-
nowane” (por. art. 11 Paktu Fiskalnego).

* Panstwa cztonkowskie strefy euro maja obowigzkowo zawrze¢ indywidualne ,porozumienia w sprawie reform” z Unig Europej-
ska; dla pozostatych panstw umowy takie beda dobrowolne.
- Zobowigzania do reform zawarte w porozumieniach stuzy¢ maja:

- likwidowaniu na poziomie krajowym, juz na wczesnym etapie, ,deficytéw” szkodzacych funkcjonowaniu EMU, a przez to
wzmacnianiu konkurencyjnosci kraju i wspieraniu rozwoju gospodarczego.

- by¢ oparte na zaleceniach dla poszczegdlnych Panstw Cztonkowskich, opracowanych przez Komisje w ramach Europejskiego
Okresu Oceny (tzw. Semestru Europejskiego)

- Panstwa cztonkowskie strefy euro maja by¢ wspierane we wdrazaniu porozumien w sprawie reform poprzez:

- ,tymczasowe, ukierunkowane i elastyczne” dotacje, finansowane z ,krajowych sktadek”, funduszy wtasnych UE oraz zrodet mie-
szanych (s. 12).

- ,informacje” Komisji o koniecznosci podjecia reform, skierowane do krajowych parlamentoéw (s. 15).

- Porozumienie w sprawie reform ma zawiera¢ konkretny harmonogram wdrazania, okresla¢ szczegoty dotyczace nadzoru oraz
wzajemne zobowigzania w zakresie sprawozdawczosci i dostepu do informacdji (s. 15).

- Rzady krajowe beda odpowiadac¢ [za wykonanie porozumien - przyp. ttum.] przed swoimi parlamentami. Rzady beda musiaty
sktadac im sprawozdania dotyczace postepdw we wdrazaniu porozumien. Komisja Europejska bedzie odpowiedzialna przed Par-
lamentem Europejskim (s. 15).

- Sprawozdania dotyczace przestrzegania porozumien w sprawie reform beda regularnie publikowane (s. 15).

- W przypadku wystapienia ,znaczacych” zmian gospodarczych lub politycznych porozumienie w sprawie reform bedzie mogto
by¢ renegocjowane (s. 15).

¢ Koordynacja polityk gospodarczych w dziedzinie podatkéw i zatrudnienia ma zosta¢ pogtebiona (s. 5).

> ,Ramy budzetowe”

* Prawdopodobienstwo rozlania sie kryzysu na panstwa strefy euro wymaga przyjecia ,ram budzetowych”, ktére zapewnia od-
powiednie funkcjonowanie krajowych polityk budzetowych oraz wiekszg ,0dpornos¢” na wstrzasy gospodarcze (s. 8).
* Unia Europejska zamierza stworzyc¢ ,system ubezpieczeniowy” faczacy kraje strefy euro, ktérego zadaniem bedzie powstrzy-
manie rozprzestrzeniania sie skutkow ,wstrzaséw ekonomicznych” w poszczegélnych panstwach (s. 9).
e ,System ubezpieczeniowy” automatycznie kierowatby transfery funduszy do danego kraju strefy euro, o ile:
- panstwo to przestrzega swoich zobowigzan wynikajacych z porozumienia w sprawie reform (s. 10), oraz
- wystapit ,wstrzas o wystarczajacym natezeniu” (s. 11); chodzi o sytuacje, w ktérej przekroczone zostang dopuszczalne ,progi”
dotyczace:
- cyklicznych wahan w poziomie przychodéw i wydatkow;
- ,miernikdéw aktywnosci gospodarczej” lub
- poziomu bezrobocia; w takim przypadku transfery na rzecz nowych bezrobotnych mogtyby by¢ wyptacane tylko przez ograni-
czony czas.
* W celu finansowania ,systemu ubezpieczeniowego” stworzony zostanie ,instrument fiskalny” zasilany ze zrédet paristwowych,
srodkéw wtasnych UE oraz funduszy mieszanych (s. 12)
* To, czy wspomniany ,instrument fiskalny” bedzie moégt pozyczac pienigdze lub emitowac obligacje w celu stabilizowania cyklu
ekonomicznego zostanie poddane analizie (s. 12). W takim przypadku konieczne bedzie ustalenie, czy instrument fiskalny be-
dzie musiat mie¢ zréwnowazony budzet na dany okres czasu.

Tho polityczne

Rada Europejska w trakcie obrad w dniach 28 i 29 czerwca 2012 r. wezwata czworo szeféw Rady, Komisji, Eurogrupy i Europejskie-
go Banku Centralnego do wytyczenia ,szczeg6towej” mapy drogowej, prowadzacej do stworzenia ,rzeczywistej” unii gospodar-
czej i walutowej. Po opublikowaniu 12 pazdziernika 2012 r. raportu $Srodokresowego, w dniach 13 i 14 grudnia 2012 r. prezydent
Rady Herman Van Rompuy zaprezentowat Radzie Europejskiej opisywany w niniejszej analizie raport koncowy. Gtowy panstw
uzgodnity nadanie temu dokumentowi bardziej konkretnych ksztattéw i przedstawienie Radzie Europejskiej w czerwcu 2013 r.
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20 marca 2013 r. Komisja przyjeta dwa komunikaty dotyczace kolejnych krokéw w kierunku utworzenia rzeczywistej EMU. Ko-
munikat COM(2013) 165 zawiera mozliwe rozwigzania i mozliwosci dotyczace obowigzkowych porozumien w sprawie reform
oraz w sprawie finansowego wsparcia dla reform. W komunikacie COM(2013) 166 omoéwiona jest kwestia koordynacji ex-ante
zasadniczych reform podejmowanych w ramach polityki gospodarczej. W 2013 r. Komisja zamierza przedstawi¢ w tych sprawach
inicjatywy legislacyjne.

OCENA

Ocena wplywu na gospodarke

.Ramy finansowe”

Wyzsze wymogi kapitatowe dla bankéw oraz ustanowienie nadzoru bankowego na poziomie europejskim sa konieczne. Euro-
pejski nadzér bankowy nie powinien by¢ jednak sprawowany przez EBC, by nie zagrazato to niezaleznosci polityki monetarnej
prowadzonej przez te instytucje.

Jest absolutnie niezbedne, by instytucje finansowe zostaty zobowigzane do zabezpieczenia aktywami posiadanych przez siebie
obligacji panstwowych. Mogtoby to znaczaco zmniejszy¢ koszty ,cie¢” i pomdc w uniknieciu sytuacji, z ktéra mielismy do czy-
nienia w Gregji, gdzie ,ciecie” wywotato kryzys bankowy. Takie rozwigzanie jednak - jak wida¢ - nie zostato przewidziane, nawet
w ramach tworzenia rzeczywistej unii gospodarczej i monetarnej.

Bezposrednie dokapitalizowanie bankéw poprzez ESM mozna zaakceptowac tylko jako rozwigzanie tymczasowe. Realizowane
jest bowiem na koszt podatnikéw innych panstw cztonkowskich i moze skutkowac zniesieniem bodZcéw na rzecz dostosowan,
co bedzie miato zwigzek z propozycjg umorzenia dtugéw.

Wiarygodne procedury dotyczace niewyptacalnoscii uporzadkowanej likwidacji bankéw maja kluczowe znaczenie. Bez nich pan-
stwa moga by¢ zmuszone utrzymywac przy zyciu - kosztem podatnikéw - banki istotne dla systemu, by uniknag¢ sytuacji, w ktérej
ich niewyptacalnos¢ zagrozi innym bankom, a przez to zdestabilizuje caty system finansowy.

,Ramy polityki ekonomicznej”

Gtéwnymi przyczynami kryzysu w niektorych panstwach strefy euro byty: brak elastycznosci rynkéw pracy oraz wysokie jednost-
kowe koszty pracy. Braku woli reform w tych krajach nie da sie przezwyciezy¢ poprzez proponowang, systemowa koordynacje
ex-ante kluczowych reform. W najlepszym przypadku bedzie mozna zapobiec rozwigzaniom obnizajagcym konkurencyjnos¢ — np.
obnizaniu wieku emerytalnego lub podnoszeniu ptacy minimalnej. Cho¢ i to jest watpliwe — pozostate panstwa strefy euro nie
maja bowiem prawa podejmowac zadnych interwencji. Moga jedynie wywiera¢ wspolng presje, co jednak staje sie tym mniej
prawdopodobne, im wiecej panstw bedzie potrzebowato reform.

W dodatku nie jest jasne, kto zdecyduje o tym, ktére reformy beda podlega¢ koordynacji ex ante. Jesli bedzie mogto o tym
decydowac samo zainteresowane panstwo strefy euro, bedzie proponowac koordynacje tych refom, ktére nie beda nastreczac
wiekszych problemoéw. To Komisja powinna wiec zdecydowac, ktére reformy powinny podlega¢ koordynacji ex ante. Co wiecej,
istnieje niebezpieczenstwo, ze kraje wysoce konkurencyjne beda naktaniane do wspierania reform w krajach stabych poprzez
obnizenie poziomu wtasnej konkurencyjnosci.

Obowiazkowe porozumienia w sprawie reform zwieksza poziom zaangazowania w inicjatywy na rzecz reform. Pomyst, by
porozumienia przygotowywano na podstawie zalecern Komisji — a nie Rady — pod adresem poszczegdlnych panstw jest
stuszny. Komisja nie moze jednak zmusi¢ krajow strefy euro, by zobowigzaty sie do podjecia konkretnych reform. Istnieje
wiec zagrozenie, ze porozumienie w sprawie reform bedzie obejmowac tylko te projekty, ktére dane panstwo zrealizowa-
toby tak czy inaczej.

Transfery finansowe majace na celu wsparcie reform i petnigce role ,nagrody” moga stac sie bodzcem do podjecia reform struktu-
ralnych, ktérych pozytywne efekty beda widoczne dopiero w srednim lub dtugim terminie, a ktére w krétkim terminie wywotaja
wysokie koszty polityczne lub budzetowe. Zaniechanie takich reform moze zmusic dany kraj do wystapienia o pomoc finansowa,
co spowoduje z kolei wysokie koszty dla innych krajow strefy euro. Ze wzgledu na to, ze Eurogrupa nie moze zmusic¢ poszcze-
golnych panstw do podjecia konkretnych reform, zanim kraje te wystapig o finansowe wsparcie, transfery finansowe moga przy-
czynic sie do tego, by reformy mimo wszystko zostaty podjete. Tym korzystnym efektom towarzyszy¢ beda jednak istotne zte
skutki: transfery finansowe stuzace wsparciu reform pociggna za soba ryzyko wystapienia efektu nadzwyczajnego zysku. Moze to
doprowadzi¢ nawet do takiej sytuacji, w ktérej dany kraj strefy euro bedzie sie uchylat od podjecia reform do momentu, az - w re-
wanzu - nie zostana mu obiecane dotacje. W zwigzku z tym, ze wola podejmowania reform w wielu krajach strefy euro obecnie
maleje, nawet rozwazanie wprowadzenia takiego rozwigzania moze by¢ szkodliwe.

,Ramy budzetowe”

Planowany ,system ubezpieczeniowy” krajoéw strefy euro, ktdrego zadaniem bedzie amortyzowanie wstrzagsow gospodarczych
w poszczegolnych krajach, zacheci te kraje do Swiadomego wstrzymywania sie od podejmowania bolesnych reform, ktére mia-
tyby stuzy¢ zwiekszeniu ich wiasnej odpornosci na wstrzasy — w przypadku takiego wstrzasu zostang bowiem zwolnione z po-
noszenia czesci zwigzanych z nim obcigzen. Tego problemu nie rozwigze pomyst, by pienigdze otrzymywaty tylko te kraje, ktére
realizuja swoje porozumienia w sprawie reform, poniewaz, po pierwsze: jest watpliwe, by porozumienia obejmowaty rzeczywi-
$cie istotne reformy, a po drugie: istnieje niebezpieczenstwo, ze presja polityczna w trakcie wstrzaséw w gospodarce bedzie tak
duza, ze dotacje otrzymajag nawet te kraje, ktére nie przestrzegaty wspomnianego porozumienia. Grecja wcigz otrzymuje pomoc
finansowa, cho¢ nie wdraza uzgodnionych reform.
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Uzaleznienie transferéw od zmian w poziomie krétkoterminowego bezrobocia moze spowodowac, ze panstwa o wysokim po-
ziomie dtugoterminowego, strukturalnego bezrobocia beda musiaty przelewa¢ pienigdze do krajéw o nizszej stopie bezrobocia,
rosnacej jednak w krotkim terminie. Z politycznego punktu widzenia taka praktyka jest trudna do wyttumaczenia.

Ocena prawna
Zobacz oceny prawne w analizach CEP dotyczacych wymogdw kapitatowych, nadzoru bankowego, systeméw gwarancji depozytéw
oraz procedur naprawczych i kontrolowanej upadtosci bankéw.

Kompetencje prawne

Podobnie jak w przypadku dyrektywy o uporzadkowanej likwidacji bankéw, stworzenie jednolitego mechanizmu uporzadkowane;j
likwidacji moze zosta¢ oparte na kompetencjach w zakresie rynku wewnetrznego (art. 114 TFEU).

Unia Europejska posiada kompetencje w zakresie koordynacji ex ante reform gospodarczych: moze koordynowac, nadzorowac i oce-
nia¢ polityke gospodarcza wszystkich Panstw Cztonkowskich (art. 121 TFEU). Moze réwniez publikowac zalecenia dla panstw strefy
euro, stuzace wzmocnieniu koordynacji i nadzoru nad dyscypling budzetowsa (art. 136 (1) TFEU).

Zawarcie porozumien w sprawie reform pomiedzy Paristwami Cztonkowskimi i organami UE wchodzi w zakres koordynacji i nadzoru
nad polityka gospodarcza (art. 121 i art. 136 (1) TFEU). Transfery finansowe stuzace wsparciu zmian w polityce gospodarczej wykraczaja
jednak poza zakres koordynacji i nadzoru nad polityka gospodarcza. Przepisy w tej sprawie moga by¢ w najlepszym razie oparte na
klauzuli elastycznosci (art. 352 TFEU). Stanowi ona, ze UE moze podjac takie dziatania, ktdre sg konieczne do realizacji celéw trak-
tatowych UE — wérdd ktorych jest rowniez stworzenie unii gospodarczej i walutowej (art. 3 (4) TEU). Do tego jednak konieczna jest
jednogtosna decyzja Rady.

,System ubezpieczeniowy” majacy amortyzowac wstrzasy, ktérego celem ma by¢ zminimalizowanie skutkéw dla danego panstwa
strefy euro, wykracza poza zakres koordynacji i nadzoru nad polityka gospodarcza (art. 136 TFEU), przepisy w tej sprawie moga by¢
wiec w najlepszym razie oparte na klauzuli elastycznosci (art. 352 TFEU).

Pomocniczo$¢
Co do zasady, ,rzeczywista” EMU moze zosta¢ stworzona tylko na poziomie UE. Zgodnos¢ z zasada pomocniczosci bedzie jednak
zaleze¢ od tego, jakg forme przyjma ostatecznie proponowane rozwigzania.

Proporcjonalnos¢
Ocena zalezy od ostatecznej formy przyjetych rozwigzan.

Zgodnos¢ z prawem UE

ESM oparty jest na traktacie prawa miedzynarodowego, zawartym pomiedzy panstwami strefy euro. Umowa w sprawie ESM jak na
razie dopuszcza jedynie dokapitalizowanie panstw. By mozliwe byto dokapitalizowanie bankéw, konieczna bedzie zmiana celéw i
zasad zapisanych w traktacie o ESM (art. 3 i art. 12)..

WNIOSKI

Sprawa kluczowa jest , aby ,Ramy finansowe” zobowigzywaty banki do zabezpieczania aktywami posiadanych obligacji pani-
stwowych; takie rozwiazanie nie zostato jednak przewidziane. Bezposrednie dokapitalizowanie bankéw przez ESM bytoby moz-
liwe do zaakceptowania tylko jako rozwigzanie tymczasowe: jego koszty ponoszg bowiem ptatnicy podatkéw z innych krajow.
Istnieje zagrozenie, ze obowigzkowe porozumienia w sprawie reform, ktére maja by¢ elementem ,ram polityki gospodarczej”,
beda obejmowac wytacznie te reformy, ktére umawiajace sie panistwo strefy euro i tak by przeprowadzito. Komisja bowiem nie
moze zmusi¢ zadnego z krajéw strefy euro do podjecia konkretnych reform. Planowane wprowadzenie ,systemu ubezpieczenio-
wego” panstw strefy euro, stuzagcego amortyzowaniu wstrzaséw w poszczegdlnych krajach - ktére ma by¢ czescig ,ram budze-
towych” - zacheci te panstwa do swiadomego odwlekania podjecia bolesnych reform, nastawionych na zwiekszenie ich wtasnej
odpornosci na wstrzasy. Transfery finansowe stuzace wsparciu reform gospodarczych oraz ,ubezpieczenie” majace chronié przed
wstrzasami moga by¢ w najlepszym razie oparte na klauzuli elastycznosci (art. 352 TFEU), ktéra wymaga jednak jednomysInosci
w Radzie.

Centrum fiir Européische Politik (Centrum Polityki Europejskiej, CEP) jest niemiecka organizacja pozarzadowa, ktéra
na biezaco monitoruje i analizuje procesy legislacyjne prowadzone na poziomie Unii Europejskiej oraz dzieli sie tg wiedza
z politykami, naukowcami, mediami i ogétem spoteczenstwa.

Wiecej informacji: www.cep.eu

Fundacja FOR jest organizacjg pozarzadowa, ktéra prowadzi dziatania sprzyjajace rozwojowi instytucji demokratycznych
oraz wzmocnieniu spoteczenstwa obywatelskiego w Polsce.
Wiecej informacji: www.for.org.pl
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