Informácia
o postupe Ministerstva financií Slovenskej republiky pri vykonávaní akcionárskych a riadiacich právomocí v Európskom finančnom stabilizačnom nástroji 
za druhý polrok 2010

1. Úvod

V súlade so zákonom č. 381/2010 Z. z. o špecifických štátnych zárukách a o zmene a doplnení niektorých zákonov (ďalej len „zákon o špecifických štátnych zárukách“) a podľa Rámcovej zmluvy EFSF
 vykonáva Ministerstvo financií Slovenskej republiky (ďalej len „MF SR“) akcionárske a riadiace právomoci v Európskom finančnom stabilizačnom nástroji (European Financial Stabilization Facility, ďalej len „EFSF“). Vzhľadom na to, že výkon týchto právomocí, s výnimkou určených zákonom, nepodlieha schvaľovaniu vládou SR, predkladá MF SR informáciu o aktivitách a rozhodnutiach vykonaných v právomoci MF SR za druhý polrok 2010.

2. Výkon akcionárskych práv

Slovenská republika sa stala ručiteľom v  EFSF odoslaním podpísaného tzv. Potvrdenia záväzku (článok 1 Rámcovej zmluv EFSF) dňa 29. septembra 2010. MF SR následne v zmysle § 3 zákona o špecifických štátnych zárukách uskutočnilo v druhom polroku 2010 kroky smerujúce k začleneniu zástupcov Slovenskej republiky do riadiacich orgánov EFSF. 
Vzhľadom k tomu, že stretnutia akcionárov EFSF sú najmä formálnymi podujatiami, ktoré nasledujú po zasadnutiach ECOFIN a Euro Working Group (ďalej len „EWG“), požiadala Slovenská republika o výkon akcionárskych práv priamo EFSF.

Hlavným výkonným orgánom EFSF je Rada riaditeľov („Board of Directors“), ktorá prijíma operatívne rozhodnutia týkajúce sa chodu EFSF. Každý z riaditeľov má počet hlasov, ktorý zodpovedá podielu počtu akcií krajiny, ktorá ho nominovala, voči celku. Doteraz bol na zastupovanie Slovenskej republiky v Rade riaditeľov splnomocnený štátny tajomník ministerstva financií Vladimír Tvaroška.
Keďže od januára 2011 bol do pozície člena EWG menovaný poradca ministra financií Martin Bruncko, ktorý je v zmysle Rámcovej zmluvy EFSF oprávnený vykonávať aj pozíciu zástupcu Slovenskej republiky v Rade riaditeľov, v súčasnosti prebiehajú kroky na zabezpečenie schválenia jeho menovania akcionármi EFSF. 
3. Schválenie pomoci Írskej republike

V decembri 2010 bola Írska republika vzhľadom na vývoj svojej ekonomickej situácie nútená požiadať o finančnú pomoc. Po rokovaniach ministrov financií a následne Rady riaditeľov EFSF bola dňa 20. decembra 2010 schválená Dohoda o poskytnutí úveru medzi Írskou republikou a EFSF. Na základe tejto dohody získa Írska republika úver vo výške 17 miliárd EUR, pričom ďalších 5,8 mld. EUR dostane od Medzinárodného menového fondu. EFSF plánuje emitovať prvý dlhopis, ktorého predajom získa prostriedky na úver pre Írsku republiku, na konci januára 2011. Dlhopisy budú mať štandardnú lehotu splatnosti, a to 5, 7 a 10 rokov.
Aktivovanie tzv. eurovalu znamená aj prvé spustenie dlhopisového programu, v rámci ktorého Rada riaditeľov schválila celý balík dokumentov, ktoré upravujú jeho fungovanie, emisiu dlhopisov, ako aj spoluprácu s partnermi na finančnom trhu. Slovenská republika vystupuje v rámci dlhopisového programu ako ručiteľ, čo znamená, že zatiaľ nemusí poskytovať finančné prostriedky. Špecifická štátna záruka sa týka dlhopisov emitovaných EFSF a bude sa realizovať v prípade, ak Írska republika nebude schopná splácať úver od EFSF.

Zároveň bolo listom ministra financií Írskej republiky oznámené každej z vlád krajín, ktoré sú akcionármi EFSF, že Írska republika využíva možnosť uvedenú v Rámcovej zmluve a vystupuje z pozície ručiteľa v rámci tohto mechanizmu. Rovnakým spôsobom postupuje aj Grécko, a to z dôvodu, že samo čerpá pôžičku od krajín eurozóny a malo by problém s prípadným požičiavaním si peňazí na trhu. Z týchto dôvodov teda Írska republika a Grécko ako ručitelia v EFSF už nevystupujú; naďalej sú však akcionármi EFSF.
Vplyv vystúpenia Grécka a Írskej republiky na výšku ručenia (článok 2, odsek 3 Rámcovej zmluvy EFSF) je znázornený v nasledujúcej tabuľke:

	16 členských štátov
	Kapitálový kľúč ECB %

-upísanie
	Počiatočný
Rozdeľovací kľúč
	Rozdeľovací

kľúč (okrem Grécka)
	Rozdeľovací kľúč  (okrem Grécka a Írska)
	Maximálny ručiteľský záväzok (€m)

	Rakúsko (AAA/Aaa/AAA)
	1.94%
	2.78%
	2.86%
	2.91%
	12 241

	Belgicko (AA+/Aa1/AA+)
	2.43%
	3.48%
	3.58%
	3.64%
	15 292

	Cyprus (A+/Aa3/AA-)
	0.14%
	0.20%
	0.20%
	0.21%
	863

	Fínsko (AAA/Aaa/AAA)
	1.25%
	1.80%
	1.85%
	1.88%
	7,905

	Francúzsko (AAA/Aaa/AAA)
	14.22%
	20.38%
	20.97%
	21.32%
	89,657

	Nemecko (AAA/Aaa/AAA)
	18.94%
	27.13%
	27.92%
	28.38%
	119,390

	Grécko (BB+/Ba1/BBB-)
	1.96%
	2.82%
	-
	-
	12,388

	Írsko (A/Aa2/A+)
	1.11%
	1.59%
	1.64%
	-
	7,002

	Taliansko (A+/Aa2/AA-)
	12.50%
	17.91%
	18.42%
	18.73%
	78,785

	Luxembursko (AAA/Aaa/AAA)
	0.17%
	0.25%
	0.26%
	0.26%
	1,101

	Malta (A/A1/A+)
	0.06%
	0.09%
	0.09%
	0.09%
	398

	Holandsko (AAA/Aaa/AAA)
	3.99%
	5.71%
	5.88%
	5.98%
	25,144

	Portugalsko (A-/A1/AA-)
	1.75%
	2.51%
	2.58%
	2.62%
	11,035

	Slovensko (A+/A1/A+)
	0.69%
	0.99%
	1.02%
	1.04%
	4,372

	Slovinsko (AA/Aa2/AA)
	0.33%
	0.47%
	0.48%
	0.49%
	2,073

	Španielsko (AA/Aa1/AA+)
	8.30%
	11.90%
	12.24%
	12.45%
	52,353

	Celkovo
	69.79%
	100.0%
	100.0%
	100.0%
	440,000


Zdroj: EFSF, 25. novembra 2010
4. Schválenie vykonávacích dokumentov

Nižšie uvedené dokumenty nepodliehajú schvaľovaciemu procesu ručiteľov tak, ako to bolo pri Rámcovej zmluve EFSF (schválenie vládou SR a Národnou radou SR). Samotná Rámcová zmluva EFSF totiž obsahuje splnomocňovacie ustanovenie v článku 2 (11), podľa ktorého splnomocňuje EFSF a jej ručiteľov na prijímanie vykonávacích dokumentov a zmlúv na rozbehnutie činnosti EFSF.

Počas druhého polroka 2010 došlo k dohodnutiu a schváleniu viacerých vykonávacích dokumentov Rámcovej zmluvy EFSF slúžiacich najmä k naštartovaniu vydávania dlhopisového programu. Bolo potrebné dohodnúť investičnú stratégiu EFSF, ktorá by:

· udržala najvyššie ratingové ohodnotenie udelené EFSF ratingovými agentúrami (Fitch, Moody's a Standard & Poor's), a zároveň
· zvýšila úverové posilnenie EFSF, ktoré je tvorené 120 % záruk a hotovostnej rezervy (tvorenej 0,5% servisným poplatkom dlžníckym štátom) a cash buffer tvorený hotovosťou, ktorú si EFSF si požičia na trhoch, aby pokryla netto platby pre daný dlžnícky členský štát.   
V priebehu decembra 2010 sa na úrovni ručiteľov, ktorí zároveň pôsobia ako akcionári EFSF, dohodlo znenie nasledovných dokumentov: 
· Deed of Guarantee
· Dealer Agreement, a

· Trust Deed. 

Najdôležitejším dokumentom z pohľadu ručiteľov bola Záručná zmluva („Deed of Guaratee“).  Účelom tejto zmluvy bolo spresnenie mechanizmu realizácie záruk. Tejto zmluve predchádzalo vyrokovanie tzv. Trust Deed, v rámci ktorej EFSF zverilo investičnú správu majetku zverencovi (spoločnosti Deutsche Trustee Company Limited). V rámci Záručnej zmluvy má zverenec funkciu sprostredkovateľa medzi držiteľmi dlhopisov a ručiteľmi                  v prípade potreby realizácie záruky. 
Dôležitou súčasťou tohto zmluvného dokumentu je zafixovanie pevného limitu ručenia vo výške 27 mld. EUR. Tento limit zohľadňuje dlhopisový program vo výške 17 mld. EUR pre pripravovaný úver pre Írsku republiku. Note program, zachytený aj v záručnej zmluve, je však nastavený na 27 mld. EUR, pretože sa predpokladá, že prvé zavedenie dlhopisového programu bude stáť viac, vrátane nákladov na vytvorenie hotovostnej rezervy a ďalšej hotovostnej vrstvy (cash buffer). 

V praxi to bude znamenať, že ak sa prihlási nový žiadateľ o pomoc EFSF, tak sa okrem schválenia memoranda o porozumení a úverovej zmluvy, bude musieť schváliť aj zvýšenie dlhopisového  programu, čo si bude vyžadovať jednomyseľné schválenie všetkých ručiteľských štátov, ktoré je potrebné na zmenu limitu Záručnej zmluvy.
Záručná zmluva bola podpísaná za Slovenskú republiku štátnym tajomníkom ministerstva financií Vladimírom Tvaroškom dňa 17. januára 2011. Spolu s podpísanou Záručnou zmluvou bol na adresu sekretariátu EFSF odoslaný aj tzv. právny názor („Legal Opinion“) podpísaný ministerkou spravodlivosti Luciou Žitňanskou. Právny názor je určený pre ratingové agentúry Moody’s, Standard & Poor’s a Fitch Ratings, ktoré ho potrebovali k udeleniu najvyššieho ratingu EFSF, keďže potrebovali mať garantované, že Záručná zmluva je vymožiteľná, a to i napriek tomu, že sa spravuje anglickým právom. Právny názor zároveň poskytuje vyjadrenie sa k otázke daňových povinností EFSF v SR – EFSF nemá povinnosť platiť v SR zo svojich príjmov daň. 
� EFSF RÁMCOVÁ ZMLUVA medzi Belgickým kráľovstvom, Spolkovou republikou Nemecko, Írskou republikou, Španielskym kráľovstvom, Francúzskou republikou, Talianskou republikou, Cyperskou republikou, Luxemburským veľkovojvodstvom, Maltskou republikou, Holandským kráľovstvom, Rakúskou republikou, Portugalskou republikou, Slovinskou republikou, Slovenskou republikou, Fínskou republikou, Helénskou republikou a Európskym finančným stabilizačným nástrojom (oznámenie Ministerstva zahraničných vecí Slovenskej republiky č. 380 /2010 Z. z.).
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