Návrh schválenia majetkovej účasti Slovenskej republiky v Európskom finančnom stabilizačnom nástroji a návrh na uzavretie Rámcovej zmluvy o Európskom finančnom stabilizačnom nástroji
1. Medzinárodný kontext: finančná stabilizačná pomoc 

Dňa 9.5.2010 Rada ECOFIN-u rozhodla o vytvorení Európskeho finančného stabilizačného mechanizmu („EFSM“) v celkovej sume 500 mld. euro, ktorý je založený na základe čl.122.2 Zmluvy o fungovaní EÚ (60 mld. eur) a  medzivládnej dohody (440 mld. eur) so zámerom umožniť poskytnúť finančnú pomoc členskému štátu eurozóny, ktorý je v ťažkostiach v dôsledku mimoriadnych okolností, ktoré sú mimo kontroly predmetného členského štátu.

Finančná pomoc bude poskytovaná prostredníctvom osobitného nástroja (Special Purpose Vehicle/SPV), ktorý umožní poskytnúť pôžičku členskému štátu v ťažkostiach. Rozhodovaciu právomoc o poskytnutí pomoci, posúdenie podmienenosti v plnení makroekonomického programu s opatreniami v hospodárskej a finančnej politike, autorizáciu uvoľňovania pôžičky a monitoring bude mať eurozóna. Nástroj bude financovaný cez emisiu dlhopisov na trhu, ktoré budú kryté zárukami participujúcich členov eurozóny podľa redistribučného kľúča kapitálovej účasti v Európskej centrálnej banke („ECB“). 
MF SR sa podieľalo na príprave zmluvných dokumentov a priebežne analyzovalo právne a ekonomické vplyvy jeho založenia. MF SR upozornilo Európsku komisiu a zmluvných partnerov v rámci eurozóny na termín volieb do Národnej rady SR (12.6.2010), v dôsledku čoho sa môže predĺžiť splnenie všetkých vnútroštátnych legislatívnych podmienok. Z tohto hľadiska bude potrebná najmä právna úprava nového typu štátnej záruky, ktorá bude zohľadňovať nadnárodný charakter záruky a jej osobitný účel (pomoc iným členským štátom eurozóny). Napriek pluralite ručiteľov však vždy bude platiť zásada, v zmysle ktorej bude výška podielu celkového objemu všetkých záruk poskytnutých členským štátom eurozóny pevne stanovená, a tak nebude možné od tohto ručiteľského členského štátu vyžadovať poskytnutie vyššieho celkového objemu záruk ako jeho ručiteľský podiel pevne daný v Rámcovej zmluve o Európskom finančnom stabilizačnom nástroji („rámcová ručiteľská zmluva“). 

2. Forma EFSF a zakladajúce dokumenty

EFSF má formu societé anonyme (akciovej spoločnosti) so sídlom v Luxemburgu, založenej podľa luxemburského práva dňa 7. júna 2010 jedným členským štátom, a to Luxemburským veľkovojvodstvom ako jediným akcionárom. Akcie EFSF budú následne prevedené na ostatné členské štáty eurozóny, ktoré pristúpia neskôr po dokončení potrebných domácich legislatívnych zmien, pričom sa členské štáty eurozóny budú na základnom kapitáli spoločnosti podieľať rovnakým pomerným dielom ako na základom kapitáli ECB. 

Upisovateľ splatil na účet luxemburskej banky menovitú hodnotu akcií, ktorá pre tento typ luxemburskej obchodnej spoločnosť znamená sumu 31.000 eur. Ostatní upisovatelia (ostatné členské štáty eurozóny, okrem Luxemburska) budú povinní splatiť na účet luxemburskej banky menovitú hodnotu akcií, a to v pomernom podiele. 
EFSF bola založená bez výzvy na upisovanie a bez konania ustanovujúceho valného zhromaždenia. Stanovy umožňujú peňažný aj nepeňažný vklad členských štátov eurozóny. 

Náklady spojené so zriadením EFSF (napr. poplatky spojené so zápisom do obchodného registra, poplatky spojené s vyhotovením notárskej zápisnice) bude v plnej výške znášať EFSF prostredníctvom zriaďovacích nákladov.  

Stanovy EFSF sú koncipované tak, aby sa dodržala zásada zachovania podielu na kapitáli medzi členskými štátmi eurozóny. Je vylúčené, aby akcionári počas lehoty 10 rokov odo dňa nadobudnutia akcií prevádzali akcie na inú osobu bez predchádzajúceho jednomyseľného súhlasu ostatných akcionárov. Táto zásada neplatí v prípade:

· prvého prevodu akcií zo zakladajúceho akcionára na iného akcionára spomedzi členských štátov eurozóny, alebo
· prístupu nového členského štátu do eurozóny, kedy bude potrebné proporcionálne prerozdeliť akcionársku štruktúru EFSF.

Po uplynutí lehoty 10 rokov bude možné voľne, bez ďalšieho časového viazania, prevádzať akcie EFSF len v rámci členských štátov eurozóny. V súčasnosti stanovy neumožňujú výplaty podielov na zisku vrátane výplaty dividend a zriadenie záložného práva k vlastným akciám.

EFSF  bude riadená Správnou radou, ktorej počet členov bude zhodný s počtom akcionárov EFSF. Navyše do tohto mechanizmu bude zapojená aj Európska investičná banka (ďalej len „EIB“), ktorá má skúsenosti s podobným poskytovaním úverov prostredníctvom emisie dlhopisov a má dostatočné odborné zázemie na zabezpečenie úloh spojených s dokumentáciou emisie dlhopisov a ratingovými agentúrami.
Rozhodnutia EFSF prijíma Správna rada kvalifikovanou väčšinou, ktorá predstavuje 2/3 prítomných členov a zároveň aspoň 80% hlasov vážených upísaným kapitálom, okrem prípadov, v ktorých stanovy vyžadujú jednohlasné stanovisko (viď §11.6 Stanov). 

V prípade, že členský štát požiada o pomoc na základe mechanizmu dohodnutého v úverovej zmluve, EFSF uskutoční emisiu dlhopisov, prostredníctvom ktorých získa peňažné prostriedky na poskytnutie návratnej pôžičky danému členskému štátu. 
Mechanizmus krytia prostriedkov určených na splácanie dlhopisov vydaných EFSF prostredníctvom záruk bude zastrešený rámcovou ručiteľskou zmluvou. Je potrebné upozorniť, že táto ručiteľská zmluva je všeobecného charakteru a opisuje mechanizmus poskytnutia úveru, pristúpenia k ručiteľskému záväzku, vzájomnému regresnému vyrovnaniu medzi spoluručiteľmi a splácaniu úveru akéhokoľvek členského štátu eurozóny, ktorý požiada o pomoc. Konkrétne ručiteľské záväzky sa budú viazať na emitované dlhopisy určené na pomoc konkrétnemu členskému štátu eurozóny, nie na kapitál EFSF. Detailné informácie o rámcovej ručiteľskej zmluve sú uvedené v časti 4.
Za účelom zvýšenia ratingu EFSF sa vytvorí z prostriedkov Servisného poplatku a predplatenej marže každého poskytnutého úveru Hotovostná rezerva EFSF. Zároveň je EFSF svojimi stanovami oprávnené navýšiť základný kapitál až na výšku €30.000.000 (tridsať miliónov eur).  

EFSF bude vytvorená na neobmedzenú dobu, a to napriek skutočnosti, že stanovy spoločnosti povoľujú poskytovať novú finančnú výpomoc len do 30.6.2013. Neobmedzená dĺžka trvania EFSF je zvolená za účelom splácania dlhov dlžníckymi členskými štátmi. Stanovy ale umožňujú akcionárom za určitých podmienok a po uplynutí záväznej lehoty 10 rokov z EFSF vystúpiť, resp. akcie previesť na iný členský štát eurozóny. 
Pôžičky v rámci mechanizmu sa poskytujú za podmienok ekvivalentných podmienkam finančnej výpomoci Grécku (uznesenie vlády SR č. 287/2010 z 8. mája 2010).

3. Záväzky pre Slovenskú republiku a ďalšie potrebné kroky

Podpisom stanov EFSF nevznikajú Slovenskej republike žiadne dodatočné záväzky týkajúce sa záruk alebo kapitálu EFSF, okrem povinnosti pomerne sa podieľať na základnom imaní spoločnosti vo výške 31.000 eur svojou alikvotnou čiastkou určenou podľa distribučného kľúča ECB. Pri predpoklade účasti všetkých členských štátov eurozóny podiel Slovenskej republiky predstavuje 0,99%, teda podiel vo výške 307 eur. 
V záujme získania potrebného ratingového ohodnotenia pre investorov EFSF zabezpečí následne dodatočné zvýšenie základného imania.  Stanovy povoľujú zvýšenie základného imania na základe rozhodnutia Správnej rady EFSF („Board of Directors“) maximálne do  výšky 30 mil. eur. V prípade, ak by si Slovenská republika uplatnila prednostné právo na upísanie nových akcií  a za predpokladu, že pri zvyšovaní základného imania sa použije mechanizmus pro rata (čo pre Slovenskú republiku pri účasti všetkých členských štátov eurozóny predstavuje podiel 0,99%), Slovenská republika by upísala nové akcie vo výške 297.000 eur.
Celý proces vkladu do EFSF bude ovplyvňovať skutočnosť, že toto nadobudnutie majetkovej účasti sa bude realizovať podľa zákona č. 523/2004 Z. z. o rozpočtových pravidlách verejnej správy a o zmene a doplnení niektorých zákonov (ďalej len „zákon“). Podľa § 8 odsek 9 tohto zákona výdavky štátneho rozpočtu nemožno použiť na majetkovú účasť v inej právnickej osobe alebo na založenie alebo zriadenie inej právnickej osoby ako rozpočtovej organizácie alebo príspevkovej organizácie. Na tieto účely možno použiť len štátne finančné aktíva v správe MF SR. V súlade s týmto ustanovením MF SR pri nadobudnutí majetkovej účasti v EFSF použije štátne finančné aktíva v správe MF SR.

Keďže stanovy predpokladajú, že akcionárom bude suverénny členský štát, výkonom akcionárskym práv vláda SR poverí priamo MF SR. Keďže EFSF predstavuje subjekt založený s jediným účelom poskytnúť financovanie členským štátom eurozóny vo finančných ťažkostiach, na správu tohto podielu bude tiež oprávnené MF SR, ktoré spravuje majetok štátu v nepodnikateľskej sfére.
Podpisom stanov Slovenská republika indikuje svoj záujem podieľať sa na založení a fungovaní Európskeho finančného stabilizačného nástroja, čo predstavuje nasledujúce potenciálne záväzky:
1) Poskytnúť EFSF záruku za dlhové finančné inštrumenty vydávané EFSF v prípade žiadosti členského štátu eurozóny o finančnú podporu. Na základe súčasného návrhu rámcovej ručiteľskej zmluvy sa bude SR podieľať na celkovej výške záruk podielom 4,37 mld. eur.
2) Podieľať sa na ďalších záručných mechanizmoch potrebných na získanie AAA ratingu pre EFSF, napríklad poskytnutím dodatočných záruk EFSF do výšky 120% svojho podielu na zárukách pre každú emisiu (vďaka čomu bude každá emisia pokrytá zárukami prevyšujúcimi celkový objem takejto emisie. EFSF, a teda bude mať aj napriek prípadnému omeškaniu či zlyhaniu jedného ručiteľa možnosť pokryť celý svoj záväzok, pričom členské štáty budú následne za prekročenie svojho podielu odškodnené takým prípadným členským štátom, ktorý svoje povinnosti zo záruky včas nesplnil), poskytnutím dodatočných záruk pre pridružené finančné operácie EFSF (napr. credit swaps), a podobne.
3) V prípade, ak Slovenská republika uplatní prednostné právo na upísanie akcií, pomerne sa podieľať na prípadnom zvýšení základného kapitálu EFSF maximálne do výšky 30 mil. eur potrebného na získanie AAA ratingu.  

Z dôvodu zabezpečenia zapojenia Slovenskej republiky do fungovania  EFSF budú potrebné nasledovné legislatívne kroky:
1) Príprava osobitného zákona, ktorý umožní poskytnúť daný typ záruky alebo záruk potrebný na fungovanie EFSF, a jeho schválenie Národnou radou SR;
2) Podpis rámcovej ručiteľskej zmluvy,  jej schválenie Národnou radou SR a následnú ratifikáciu prezidentom SR;
4. Framework Agreement EFSF („rámcová ručiteľská zmluva“ )

Vzťahy medzi akcionármi EFSF a podmienky ručenia za jednotlivé emisie EFSF upravuje rámcová ručiteľská zmluva. Jej signatármi sú členské štáty eurozóny a EFSF ako právnická osoba. Ide o inštitucionalizovanie procesov vytvorených veriteľskou zmluvou pripravenou na pomoc Grécku. Podobne ako v prípade Veriteľskej zmluvy pre pomoc Grécku, aj rámcová ručiteľská zmluva :

· nadobudne platnosť až po potvrdení záväzkov aspoň 5 (piatimi) členskými štátmi predstavujúcimi aspoň 2/3 (dve tretiny) objemu pomoci. Navyše povinnosť poskytovať záruky nadobudne v prípade EFSF účinnosť až po potvrdení záväzku štátmi predstavujúcimi 90% (deväťdesiat percent) celkového objemu pomoci;

· podmieňuje poskytovanie úverov členským štátom podpísaním a dodržiavaním Memoranda o Porozumení ohľadom hospodárskej politiky dlžníka, ktoré za členské štáty vyrokuje a bude monitorovať Komisia;
· stanovuje pre poskytnuté úvery servisný poplatok vo výške 50 bázických bodov, a maržu vo výške porovnateľnej s pôžičkou Grécku.

Oproti Veriteľskej zmluve pre pomoc Grécku však vykazuje Rámcová zmluva EFSF  nasledovné rozdiely:

· financovanie úverov zabezpečuje EFSF prostredníctvom vydávania dlhových cenných papierov zabezpečených zárukami členských štátov eurozóny („Nástroje financovania“);

· rámcová zmluva predpokladá, že nebude vždy možné zaručiť back-to-back financovanie takýchto Nástrojov financovania, čím sa bude predchádzať vytváraniu debetných pozícií EFSF a tým aj vytváraniu nákladov z vysporiadania transakcií s Nástrojmi financovania.

· marža pôžičiek bude vyplácaná v čase čerpania úveru dlžníckym štátom a jej výška sa bude odvíjať od čistej súčasnej hodnoty a od doby splácania úveru. ;

· rámcová ručiteľská zmluva predpokladá v záujme zvýšenia flexibility EFSF emisiu vlastných dlhopisov aj v inej mene alebo s inou dobou splatnosti ako sú úvery dlžníka. EFSF tak môže znášať kurzové alebo časové riziko spojené s emisiou takýchto dlhopisov; toto riziko však bude prenesené aj na ručiteľov pri dodržiavaní maximálneho limitu ich záruk.;
· na zabezpečenie vyššieho ratingu si EFSF ponechá až do splatenia všetkých úverov a vyplatenia všetkých investorov do Nástrojov financovania celý servisný poplatok ako aj maržu v hotovostnej rezerve;
· v prípade nepriaznivej finančnej situácie členského štátu eurozóny rámcová ručiteľská zmluva predpokladá možnosť vystúpenia daného štátu zo záruky; vystúpenie zo záruky bude mať za následok zmenu pomerného rozdelenia záruk, nie však maximálnych limitov záruk. V prípade, ak by hrozilo zvýšenie poskytnutých záruk nad dohodnutý limit, zníži sa maximálna agregátna výška záruk 440 mld. eur. Toto vystúpenie sa však bude vzťahovať len na poskytnutie nových záruk, v minulosti poskytnuté záruky zostanú aj napriek vystúpeniu ručiteľa naďalej v platnosti.
· poskytnutie záruky bude neodvolateľné; v prípade omeškania ručiteľa EFSF uhradí neuhradený jeho podiel z hotovostnej rezervy.

· postavenie ručiteľov je založené na pari pasu princípe, ktorý bude ovplyvňovať najmä návratné splácanie záruk dlžníckym členským štátom eurozóny. 
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