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Stan prac nad tworzeniem Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci

Agata Gostynska, Pawet Tokarski

24 marca 2011 r. Rada Europejska podjeta decyzje o zmianie traktatu i utworzeniu podstawy
prawnej dla Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci. Tym samym rozpoczety sie negocjacje
Sszczegotdw umowy miedzyrzgdowej panstw strefy euro okreslajgcej strukture i zadania me-
chanizmu. Cho¢ ma on w zatozeniu przywrécic stabilizacje strefy, to jego poczagtkowe mozli-
wosci finansowe bedg ograniczone. Uruchomienie mechanizmu na poczgtku 2013 roku nie
rozwigzuje kluczowego problemu, ktorym jest niedokapitalizowanie europejskiego sektora
bankowego.

Kontekst. Problemy fiskalne Grecji w pierwszej potowie 2010 r. i realne zagrozenie stabilnosci
kolejnych panstw czionkowskich spowodowaty uruchomienie doraznej pomocy finansowej dla tego
panstwa w maju 2010 roku. Niespokojna sytuacja na rynkach finansowych i perspektywa problemoéw
fiskalnych kolejnych panstw — Portugalii, Irlandii, Wioch i Hiszpanii przyspieszyty decyzje o stworze-
niu tymczasowego mechanizmu pomocy finansowej, ktéry statby na strazy integralnosci strefy euro.
9 maja 2010 r. Rada do spraw ekonomiczno-finansowych uzgodnita stworzenie hybrydowego me-
chanizmu pomocy ztozonego z tymczasowych instrumentow zabezpieczajgcych oraz srodkéw MFW.
Dziatania te nie przyczynity sie do trwatego uspokojenia rynkow finansowych. Rada Europejska (RE)
na posiedzeniu 28-29 pazdziernika 2010 roku ogtosita zamiar stworzenia statego Europejskiego
Mechanizmu Stabilnosci (ang. European Stability Mechanism, ESM), ktéry od czerwca 2013 r.
zastgpitby dotychczasowe tymczasowe instrumenty. Utworzenie ESM wymaga zmiany Traktatu
o funkcjonowaniu UE (TFUE). Na szczycie 16-17 grudnia 2010 r. RE ustalita, ze art. 136 TFUE, ktory
obecnie stanowi, ze w celu zapewnienia prawidtowego funkcjonowania Unii Gospodarczej i Waluto-
wej Rada UE przyjmuje srodki majgce na celu wzmocnienie koordynacji i nadzoru dyscypliny budze-
towej panstw strefy euro, zostanie uzupetniony.

Procedura zmiany art. 136 TFUE. Procedura zmiany traktatow rozpoczeta sie w grudniu
2010 roku od ztozenia stosownego wniosku przez prezydencje belgijskg. W celu ustanowienia
podstawy prawnej dla majgcego powsta¢ ESM wybrano uproszczong procedure zmiany, na ktorg
pozwala art. 48 ust. 6 Traktatu o Unii Europejskiej. Umozliwia ona rewizje porzadku prawnego UE
bez zwolywania konwentu — i co za tym idzie — konferencji przedstawicieli rzgdéw panstw cztonkow-
skich. Decyzja w sprawie zmiany traktatow podejmowana jest jednomysinie przez RE po uzyskaniu
opinii Komisji Europejskiej (KE), Parlamentu Europejskiego (PE), a takze Europejskiego Banku
Centralnego (EBC). Proces ich uzyskiwania zakonczyt sie w dniu 23 marca br. wraz z wydaniem
opinii przez PE . Wybor uproszczonej procedury ma na celu usprawnienie procesu zatwierdzania
zmiany traktatu w panstwach czionkowskich. Mozliwos¢ skorzystania z uproszczonej procedury
obwarowana jest ograniczonym jej zastosowaniem wytgcznie do zmiany wewnetrznych polityk
i dziatan UE, ktore jednoczesnie nie mogg prowadzi¢ do zwiekszenia zakresu jej kompetencji.
Ta ostatnia gwarancja moze pozytywnie wptyng¢ na proces zatwierdzania decyzji RE w tych pan-
stwach, ktorych systemy konstytucyjne przewidujg przeprowadzenie referendum narodowego za
kazdym razem, gdy dochodzi do transferu kompetencji krajowych na poziom unijny. Wykorzystana
po raz pierwszy uproszczona procedura zmiany ogranicza udziat PE nadajgc mu wytacznie funkcje
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konsultacyjng. Opér PE do ograniczania jego znaczenia w rewizji traktatbw moze utrudni¢ zastoso-
wanie tej procedury w przysztosci jako instrumentu dalszego pogtebiania integracii,

Postanowienia w kwestii ESM. W zatgczonym do konkluzji z wiosennego posiedzenia RE za-
taczniku przedstawiono gtéwne zasady funkcjonowania ESM. Szczegdty tego mechanizmu zostaty
wypracowane w formacie ministrow finanséw Eurogrupy i pozostatych 10 panstw cztonkowskich.
Staty mechanizm bedzie wynikiem miedzyrzgdowego porozumienia panstw strefy euro. Dysponujac
efektywng zdolnoscig udzielania pozyczek do kwoty 500 mld euro, ma chroni¢ stabilno$c¢ strefy euro,
stanowigc nieodzowny element systemu zarzgdzania gospodarczego UE. Waznym wskaZznikiem
skutecznosci ESM bedzie jego wiarygodna struktura kapitatowa oparta o najwyzszy rating (AAA),
ktéra umozliwi tatwe pozyskiwanie srodkéw na rynku finansowym. Jego catkowity kapitat subskrybo-
wany w wysokosci 700 mld euro ztozony bedzie z trzech rodzajow wktadéw: wptaconego w gotéwce,
dostepnego na zadanie oraz gwarantowanego. Ustalone bedg one wedtug klucza wktadéw do
kapitalu EBC. Najbiedniejsze panstwa strefy euro bedg korzysta¢ z rabatéow. Kapitat wptacony
w wysokosci 80 mld euro bedzie wnoszony przez panstwa cztonkowskie strefy euro ratalnie przez
pie¢ kolejnych lat od 2013 roku. Zgodnie z poczynionymi ustaleniami panstwa spoza strefy euro bedg
mogty uczestniczy¢ w dziataniach pomocowych prowadzonych z wykorzystaniem srodkéw ESM,
udzielajgc pozyczek bilateralnych. Dostep do pomocy asygnowanej z ESM bedzie obwarowany
rygorystycznymi warunkami politycznymi, takimi jak wdrozenie programu reform i precyzyjna analiza
zdolnosci obstugi zadtuzenia. Ocena ta bedzie dokonywana przez KE wspoélnie z MFW i EBC.

Whioski. ESM jest niezbednym elementem dziatan na rzecz wzmocnienia zarzadzania gospo-
darczego w UE. Od efektywnego wdrozenia postanowien dotyczgcych mechanizmu zaleze¢ bedzie
odzyskanie zaufania rynkéw finansowych do strefy euro.

Umowa w sprawie utworzenia i zasad funkcjonowania ESM, ktéra ma zosta¢ zawarta przez pan-
stwa strefy euro, bedzie na strony nakladac¢ szereg zobowigzan, w szczegdlnosci w zakresie wno-
szonych ostatecznie wktadéw finansowych poszczegdlnych panstw cztonkowskich strefy na rzecz
ESM. Panstwa ubiegajace sie o przyjecie wspolnej waluty bedg musiaty zaakceptowaé mechanizm
w ksztalcie ostatecznie uwzglednionym w umowie miedzyrzgdowej. Oznacza to w praktyce ustano-
wienie dodatkowych obcigzen finansowych dla panstw cztonkowskich aspirujgcych do strefy euro.
Wraz z przyjeciem wspodlnej waluty bedg one musiaty zapewni¢ wktad finansowy, ktérego wielkos¢
bedzie wyznaczona w oparciu o ustalony klucz, podobnie jak ma to miejsce w odniesieniu do aktual-
nych cztonkéw strefy euro.

Przedtuzenie na zadanie Niemiec okresu wnoszenia kapitatu do ESM przez panstwa czionkow-
skie strefy euro do 5 lat, a nie jak poczatkowo ustalono w okresie 3 lat, op6zni osiggniecie jego petnej
operacyjnosci. W pierwszym roku funkcjonowania mechanizm bedzie dysponowat jedynie 16 mid
euro kapitatu wptaconego, co oznacza, ze jego petny poziom zostanie osiggniety dopiero
w 2017 roku. Ograniczy to mozliwosci finansowe mechanizmu, co moze ostabi¢ skutecznosé jego
dziatania w przypadku kolejnych fiskalnych probleméw w strefie euro.

Nalezy podkresli¢, ze ustanowienie ESM nie rozwigzuje kluczowego obecnie problemu, uniemoz-
liwiajgcego przywrocenie petnej stabilnosci finansowej w UE, czyli niedokapitalizowania czesci
europejskiego sektora bankowego. W powyzszym kontekscie planowane na czerwiec 2011 r. opubli-
kowanie wynikdw drugiej oceny kondycji bankéw moze stanowi¢ czynnik przyspieszajacy podjecie
dalszych decyzji, co wymagac bedzie silnej koordynacji politycznej na poziomie UE.

Umiejscowienie ESM w umowie o charakterze miedzyrzadowym i niewystarczajgce zaangazowa-
nie instytucji unijnych w jego funkcjonowanie niesie ryzyko ostabienia spéjnosci dziatarh podejmowa-
nych w obszarze gospodarczo-finansowym. Jednoczesnie zamieszczona w konkluzjach RE
z 24-25 marca deklaracja opracowania unijnego rozporzadzenia dotyczgcego warunkowosci akty-
wowania pomocy z ESM otwiera instytucjom mozliwo$¢ wptywu w akcie prawnym na okreslenie
warunkow udzielenia pomocy. Prace nad projektem rozporzgdzenia, ktére przypadng prawdopodob-
nie na drugg potowe 2011 roku mogg okazac sie powaznym wyzwaniem dla polskiej prezydenciji.
Jej zadaniem bedzie nie tylko poszukiwanie kompromisu w samej Radzie UE, ale takze koordyno-
wanie wspotpracy nad trescig projektu aktu pomiedzy Radg a Parlamentem Europejskim.

Proces zatwierdzania zmian traktatowych w panstwach cztonkowskich przypadnie na czas gru-
powej prezydencji Polski-Danii-Cypru. Polska, ktorej jednym z priorytetéw jest dziatanie na rzecz
dalszego wzmocnienia zarzadzania gospodarczego w UE, powinna doftozy¢ wszelkich staran do
sprawnego jego zakohczenia. Ponadto szybka ratyfikacja zmian traktatowych w kraju wptynetaby
pozytywnie na wizerunek polskiej prezydencji rotacyjne;j.
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