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Mozliwo$¢ wprowadzenia obligacji stabilnosciowych

Rezolucja Parlamentu Europejskiego z dnia 15 lutego 2012 r. w sprawie mozliwoSci
wprowadzenia obligacji stabilnosciowych (2011/2959(RSP))

Parlament Europejski,

uwzgledniajgc rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1173/2011 z dnia
16 listopada 2011 r. w sprawie skutecznego egzekwowania nadzoru budzetowego w strefie
eurot,

uwzgledniajac zielong ksigge Komisji z dnia 23 listopada 2011 r. w sprawie mozliwosci
wprowadzenia obligacji stabilno§ciowych,

uwzgledniajac wystgpienie wiceprzewodniczacego Rehna przed Komisjg Gospodarczg i
Monetarng w dniu 23 listopada 2011 r. oraz wymiang pogladéw z niemieckg Rada
Ekspertow Ekonomicznych na temat europejskiego funduszu ratunkowego w dniu 29
listopada 2011 r.,

uwzgledniajac sprawozdanie okresowe przewodniczacego Van Rompuya pt. ,,W kierunku
silniejszej Unii Gospodarczej” z dnia 6 grudnia 2011 r.,

uwzgledniajgc art. 115 ust. 5 oraz art. 110 ust. 2 Regulaminu PE,

majac na uwadze, ze Parlament zwrocit si¢ do Komisji o przedstawienie sprawozdania na
temat mozliwosci wprowadzenia europejskich papierow wartosciowych, co stanowi
integralng czg$¢ porozumienia miedzy Parlamentem 1 Radg w sprawie pakietu dotyczacego
zarzadzania gospodarczego (,,szesciopaku”™);

majac na uwadze, ze strefa euro znajduje si¢ w szczegolnej sytuacji — panstwa
cztonkowskie strefy euro maja wspdlng walute, nie posiadaja jednak wspolnej polityki
fiskalnej ani wspolnego rynku obligacji;

majac na uwadze, ze wyemitowanie obligacji podlegajacych odpowiedzialnos$ci solidarne;j
wymagatoby wigkszej integracji;

jest gleboko zaniepokojony utrzymujgcymi si¢ napigciami na rynkach obligacji skarbowych
krajow strefy euro, ktore w ostatnich dwoch latach przejawiaty sie¢ w coraz wigkszych
spreadach, wysokiej niestabilnos$ci 1 podatnosci na ataki spekulacyjne;

uwaza, ze strefa euro, jako emitent drugiej waluty migdzynarodowej na §wiecie, jest
wspodltodpowiedzialna za stabilno$¢ migdzynarodowego systemu pieni¢znego;

podkresla, ze w dlugoterminowym interesie strategicznym strefy euro i jej panstw
cztonkowskich lezy uzyskanie wszelkich mozliwych korzysci z emisji euro, ktoére ma
potencjat, aby stac si¢ §wiatowa walutg rezerwowa;
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odnotowuje w szczegdlnosci, ze rynek amerykanskich obligacji skarbowych oraz catkowity
rynek obligacji panstwowych w strefie euro sg porownywalne pod wzgledem wielkosci,
jednak nie pod wzgledem plynnosci, roznorodnosci 1 ksztaltowania cen; zwraca uwagg, ze
w interesie strefy euro mogtoby leze¢ stworzenie wspolnego ptynnego i zr6znicowanego
rynku obligacji oraz ze rynek obligacji stabilno§ciowych stanowitby realng alternatywe dla
amerykanskiego rynku obligacji dolarowych, a euro statoby si¢ globalng ,,bezpieczng
przystania”;

uwaza rowniez, ze strefa euro i jej panstwa cztonkowskie sg odpowiedzialne za zapewnienie
dlugoterminowe;j stabilnos$ci waluty, z ktorej korzysta ponad 330 milionéw ludzi oraz wiele
firm i wielu inwestorow, co posrednio wplywa na reszte §wiata;

zwraca uwage, ze obligacje stabilno$ciowe roznityby sie od obligacji emitowanych przez
panstwa federalne, takie jak USA czy Niemcy, i dlatego nie mozna ich bezposrednio
poréwnac z amerykanskimi lub niemieckimi obligacjami skarbowymi.

z zadowoleniem przyjmuje przedstawienie zielonej ksiggi, ktora stanowi odpowiedz na
apel, jaki Parlament Europejski zgtaszat od dlugiego czasu, i uznaje t¢ ksigge za pozyteczny
punkt wyjscia do dalszych dyskusji; z otwartoscig i checig przystapi do aktywnej dyskusji
na temat wszystkich kwestii — zaréwno zalet, jak i wad — zwigzanych z mozliwoscig
wprowadzenia obligacji stabilno$ciowych w ramach réznych opcji; zacheca Komisj¢ do
dalszego poglebienia dokonywanej przez nig analizy po szerokiej debacie publicznej, do
ktorej wkiad powinny wnies$¢ parlamenty krajowe i Parlament Europejski, jak réwniez
EBC, jezeli uzna to za stosowne; uwaza, ze zadna z trzech opcji przedstawionych przez
Komisj¢ nie stanowi sama w sobie odpowiedzi na obecny kryzys dlugu panstwowego;

zwraca uwage na ocen¢ Komisji, przedstawiong w zielonej ksigdze w sprawie mozliwos$ci
wprowadzenia obligacji stabilno$ciowych, zgodnie z ktdrg obligacje stabilno$ciowe
utatwityby transmisje polityki pieni¢znej strefy euro i poprawilyby efektywnos¢ rynku
obligacji oraz szerzej pojetego systemu finansowego strefy euro;

ponownie zaznacza, ze warunkiem wspolnej emisji obligacji jest obecnos¢ trwatych ram
fiskalnych, ukierunkowanych zaré6wno na popraw¢ zarzadzania gospodarczego, jak wiekszy
wzrost gospodarczy w strefie euro, oraz ze kluczowa kwestig jest, aby dziatania
prowadzone byty etapami, w ramach ktorych nalezaloby stworzy¢ wiazacy plan dziatan, na
wzor kryteriow z Maastricht dla wprowadzenia wspdlnej waluty, uwzgledniajacy nabyte
doswiadczenia;

jest zdania, ze cele podjetych na posiedzeniu Rady Europejskiej w dniach 8-9 grudnia
2011 r. decyzji o dalszym wzmocnieniu rownowagi finanséw publicznych przyczyniaja si¢
réwniez do stworzenia niezb¢dnych warunkéw do ewentualnego wprowadzenia obligacji
stabilno$ciowych;

uwaza, ze obligacje stabilnosciowe mogtyby stanowi¢ dodatkowy sposob zachecenia do
przestrzegania paktu stabilno$ci i wzrostu, jezeli rozwigzane zostang kwestie pokusy
naduzycia oraz wspodlnej odpowiedzialno$ci; zwraca uwage, ze jezeli chodzi o opcje
przedstawione w zielonej ksiedze, nalezy prowadzi¢ dalsze prace, m.in. nad nastgpujacymi
zagadnieniami:

— skuteczne bodZce rynkowe w celu zmniejszenia poziomu zadtuzenia,
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— kryteria wej$cia 1 wyjscia, uzgodnienia dotyczace warunkowosci, uzgodnienia
dotyczace zapadalnosci, redystrybucja korzysci z finansowania dla krajéw o obecnym
ratingu AAA,

— system dyferencjacji stop procentowych miedzy panstwami cztonkowskimi o r6znych
ratingach,

— dyscyplina budzetowa i wzrost konkurencyjnosci,
— skutki procykliczne i skutki stuzace deflacji dtugu,

— wystarczajgca atrakcyjnos¢ dla inwestorow rynkowych, przy jednoczesnym
ograniczaniu lub unikaniu nadmiernych zabezpieczen i redystrybucji ryzyk migdzy
krajami,

— nadrzednos$¢ obligacji stabilnosciowych nad obligacjami krajowymi w przypadku
niesptacenia dlugu przez dane panstwo cztonkowskie,

— kryteria przyznawania kredytow panstwom cztonkowskim i zdolnos¢ obstugi dtugu,
— mierzalne i egzekwowalne programy ograniczania dtugow,

— warunki wigzacego planu dziatan, podobne do kryteriow z Maastricht dla
wprowadzenia wspolnej waluty,

— wspdlpraca z europejskim instrumentem stabilno$ci finansowej/europejskim
mechanizmem stabilno$ci w przypadku panstw cztonkowskich majacych problemy z
ptynnoscia,

— odpowiednie wymogi prawne, w tym zmiany traktatowe i konstytucyjne;

uwaza, ze perspektywa obligacji stabilnosciowych moze przyczynic¢ si¢ do stabilnosci w
strefie euro w §rednim okresie; wzywa jednak Komisje, aby szybko przedstawita
propozycje zdecydowanej walki z obecnym kryzysem dlugu panstwowego, obejmujace
europejski pakt ratunkowy zaproponowany przez niemiecka Rad¢ Ekspertow
Ekonomicznych i/lub finalizacje i ratyfikacje traktatu w sprawie europejskiego systemu
stabilno$ci i/lub euroweksle, jak rowniez wspolne zarzadzanie emisja dlugu panstwowego;

zwraca uwage, ze niniejsza rezolucja stanowi wstepna reakcj¢ na zielong ksigege Komisji, w
pdzniejszym czasie przyjeta zostanie bardziej kompleksowa rezolucja w formie
sprawozdania INI;

zobowiazuje swojego przewodniczacego do przekazania niniejszej rezolucji Radzie,
Komisji oraz Europejskiemu Bankowi Centralnemu.



