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Trybunat Konstytucyjny RFN
podwaza polityke EBC i krytykuje wyrok TSUE
Sebastian Ptéciennik, Szymon Zareba

W  wyroku ogtoszonym 5maja 2020r. niemiecki Federalny Trybunat Konstytucyjny (FTK)
zakwestionowat od strony proceduralnej decyzje Europejskiego Banku Centralnego (EBC) w sprawie skupu
obligacji panstw strefy euro. Rozstrzygniecie dotyczy jednak nie tylko polityki pienieznej, kluczowej w walce
zobecnym kryzysem gospodarczym, ale réwniez podziatu kompetencji miedzy UE ijej panstwami
cztonkowskimi.

Czego dotyczyta sprawa?

FTK rozpatrzyt tgcznie kilka skarg konstytucyjnych z 2015i 2016 r., ktérych inicjatorami byli m.in.
zatozyciel AfD (Alternative fiir Deutschland) Bernd Lucke ib. wiceprzewodniczgcy CSU Peter Gauweiler.
W skargach tych zarzucali oni niemieckiemu rzgdowi, parlamentowi i bankowi centralnemu brak reakcji na
decyzje Europejskiego Banku Centralnego (EBC) z lat 2015-2018, ktére ustanowity program skupu obligacji
panstw strefy euro na kwote 2,2 bln euro, tzw. PSPP (Public Sector Purchase Programme). Wedtug
skarzgcych byty one sprzeczne z konstytucjg Niemiec i prawem UE, m.in. zakazem ukrytego finansowania
panstw przez EBC. Kwestionowali oni tez obowigzek stosowania sie przez Niemcy do wydanego w 2018 .
wyroku Trybunatu Sprawiedliwosci UE (TSUE) w sprawie Weiss, w ktérym TSUE stwierdzit zgodnos¢
z prawem UE czesci decyzji EBC dotyczgcych PSPP.

Co orzekt Trybunat?

FTK zarzucit TSUE, ze ograniczyt sie tylko do zbadania, czy EBC popetnit ,razgce” btedy w ocenie
proporcjonalnosci skutkéw PSPP do oczekiwanych celéw. Tym samym zaakceptowat dziatania EBC, ktore
wykraczaty poza traktatowe kompetencje banku. Zdaniem FTK unijny trybunat wyszedt w ten sposdb poza
funkcje sgdowniczg powierzong mu w art. 19 Traktatu o UE (TUE) i naruszyt m.in. zasady podziatu wtadz
i demokracji zawarte w niemieckiej konstytucji. Na tej podstawie FTK odmdwit poszanowania wyroku i sam
ocenit decyzje EBC. Uznat, ze przy ich wydawaniu bank naruszyt zasady kompetencji powierzonych
i proporcjonalnosci z art. 5 TUE. Stwierdzit, Ze niemieckie organy panstwowe nie mogg wykonywaé aktéw
organdow UE, gdy te wykraczajg poza swoje uprawnienia. Wezwat rzad, parlament i bank centralny Niemiec,
by naktonity EBC do przyjecia w ciggu trzech miesiecy uchwaty zawierajacej uzasadnienie co do
proporcjonalnosci PSPP do jego gospodarczych i fiskalnych skutkéw. W razie niedotrzymania terminu
Bundesbank powinien wycofaé sie zudziatu w programie. Jesli do tego dojdzie, niemiecka instytucja
znajdzie sie w trudnej sytuacji prawnej — konfliktu z normami unijnymi oraz mozliwego naruszenia zasady
niezaleznosci banku centralnego.



Jakie s konsekwencje prawne orzeczenia?

Wyrok FTK nie wptywa na skutecznos¢ orzeczenia TSUE z punktu widzenia prawa UE, a wiec nie wigze
EBC. Cho¢ mozna spodziewac sie presji Niemiec na Bank, by wydat decyzje zgodng z oczekiwaniami FTK, nie
ma on obowigzku ich spetni¢. Wyrok nie wptywa tez na ocene rozstrzygnie¢ TSUE w innych sprawach. Budzi
natomiast kontrowersje co do zgodnosci z zasadg pierwszenstwa prawa Unii, co podniosta KE. Jednak
zuwagi na specyfike sprawy Niemcom nie grozi postepowanie w sprawie uchybienia zobowigzaniom
panstwa cztonkowskiego — co najwyzej wycofajg sie z PSPP. Orzeczenie wpisuje sie zarazem w obecng
w praktyce sadow konstytucyjnych czesci panstw UE (np. Czech, Polski, Wegier) tendencje do oceniania, czy
dziatania organéw Unii mieszczg sie w zakresie traktatowych kompetencji isg zgodne z podstawowymi
zasadami krajowych konstytucji. Wigze sie ona z dgzeniem do wzmocnienia kontroli nad wykonywaniem
uprawnien przez instytucje UE.

Czy wyrok ograniczy przestrzen dziatania EBC?

Operacje otwartego rynku — wtym skup obligacji rzgdowych — staty sie kluczowym narzedziem
w zapewnianiu gospodarce strefy euro dostepu do taniego pienigdza ijednoczesnie obnizania kosztéw
emisji dtugu. Gdyby Bundesbank — najwiekszy udziatowiec EBC — rzeczywiscie wycofat sie z PSPP,
stanowitoby to powazne ograniczenie potencjatu interwencyjnego. Warto podkreslié, ze orzeczenie FTK nie
podwazyto samej idei skupu obligacji. Nie odnosito sie tez bezposrednio do uruchomionego w marcu
2020 r. w reakcji na COVID-19 ratunkowego skupu obligacji (PEPP) na tgczng kwote 750 mld euro. Nie
mozna jednak wykluczy¢, ze kolejne skargi konstytucyjne w RFN skupig sie wtasnie na nim. EBC musi zatem
przygotowa¢ dobre argumenty za jego proporcjonalnoscig oraz broni¢ np. zniesienia obowigzujacych
wczesniej ograniczen kwotowych przy zakupie obligacji jednego panstwa. Doswiadczenie prawnicze prezes
banku Christine Lagarde moze w tej sytuacji okazac sie waznym atutem.

Czy wyrok moze wptyna¢€ na kierunek polityki antykryzysowej w UE?

Wyrok mozna odczytaé jako wyraz podnoszonych w Niemczech watpliwosci wobec nieortodoksyjnej
polityki pienieznej EBC zainicjowanej w 2012 r. przez Mario Draghiego. Jesli rzeczywiscie bedzie miat on
trwate skutki instytucjonalne, to niekoniecznie bedg one zgodne z intencjami zwolennikéw konserwatywnej
polityki finansowej. Ograniczenie pola manewru EBC w polityce monetarnej moze zmusié¢ rzady panstw
cztonkowskich do poswiecenia wiekszej uwagi tworzeniu wspdlnych narzedzi polityki fiskalnej. Rosnaca
niepewnos¢ co do faktycznej przestrzeni EBC do dziatania otwiera pole dla euroobligacji, zwiekszenia
mechanizmu budzetowego dla strefy euro (BICC) oraz wyraznego zwiekszenia srodkéw transferowych
w nowych wieloletnich ramach finansowych na lata 2021-2027. Wyrok moze takze wzmocnié zwolennikéw
radykalnych krokdéw, np. restrukturyzacji dtugéw.

Kto traci, a kto zyskuje na wyroku?

Orzeczenie FTK powinno niepokoi¢ te panistwa, ktére ze wzgledu na wysoki dtug publiczny i niski
rating kredytowy miatyby bez wsparcia EBC o wiele trudniejszy dostep do kapitatu. Chodzi w szczegdlnosci
o0 Wtochy, ktérych stabilnos¢ finansowa moze zosta¢ zachwiana przez nawet nieduzg zmiane rentownosci
obligacji. Wyrok trudno uznac tez za jednoznacznie korzystny dla panstw , potnocy” UE — w tym Niemiec —
poniewaz wzrosnie presja na ich ustepstwa w sprawie nowych narzedzi fiskalnych. Z wyroku zadowolone
mogg by¢ natomiast banki — zwfaszcza te, ktére od lat narzekaty na negatywny wptyw niskich stép
procentowych na mozliwosci osiggania zysku oraz zniechecanie firm igospodarstw domowych do
oszczedzania. Jednak rdéwniez sektor bankowy musi uwzglednia¢ ryzyko zwigzane z obnizeniem
wiarygodnosci finansowej panstw ,potudnia”, co bezposrednio uderzy w tamtejsze banki majace
w bilansach sporo obligacji rzgdowych. Skutkiem maégtby by¢ jednoczesny kryzys zadtuzeniowy i bankowy.



