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Czas decyzji dla UE w sprawie przysztosci zamrozonych
rosyjskich aktywow

Szymon Zareba

Debata na temat przyszfosci rosyjskich aktywéw zamrozonych po agresji Rosji na Ukraine
weszta w decydujacg faze. Opublikowana 3 grudnia br. propozycja Komisji Europejskiej (KE),
ktora zaktada udzielenie Ukrainie pozyczki z wykorzystaniem tych funduszy, jest co do
zasady witasciwa. Jednak wskazane bytoby dokonanie w niej kilku zmian na wypadek np.

wyrokéw trybunatéw miedzynarodowych nakazujgcych zwrot Rosji przekazanych srodkdw.

Zalecane bytoby wyjscie naprzeciw zastrzezeniom Belgii dotyczagcym bezterminowej
gwarancji solidarnej sptaty przez panstwa UE ewentualnych roszczen, by przezwyciezyé
obecny pat negocjacyjny zwigzany gtéwnie z jej oporem.
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Po wybuchu petnoskalowej agresji Rosji na Ukraine pod koniec lutego 2022 r. cztonkowie G7 (w tym
Unia Europejska) przyjeli zdecydowane sankcje w celu ukarania agresora. Jedng z nich byto zamrozenie
(na przetomie lutego i marca 2022 r.) zagranicznych rezerw walutowych Centralnego Banku Ros;ji
(CBR)!, ulokowanych w zachodnich instytucjach finansowych. W efekcie powstata szacowana na

ok.280 mld dolaréw amerykanskich pula

niewykorzystywanych zamrozonych rosyjskich
Decydenci w panstwach i UE zaczeli sie zastanawiac,

aktywoéw panstwowych, wtym ok. 227 mid
czy bytoby mozliwe wykorzystanie tych srodkow,

(210 mld euro) wsamej Unii Europejskiej?.

np. by wesprzec ukrainski wysitek wojenny albo
zagwarantowac realizacje podstawowych wydatkow. Stosunkowo szybko decydenci
w poszczegolnych panistwach iUE zaczeli sie

zastanawiaé, czy bytoby mozliwe wykorzystanie
tych srodkéw, np. by wesprze¢ ukrainski wysitek wojenny albo zagwarantowac realizacje
podstawowych wydatkdw w zwigzku z napietg sytuacjg budzetowg. W 2023 r. USA wyszty z nieoficjalng
propozycjg przejecia tych aktywéw przez cztonkédw G7 iprzeznaczenia ich na te cele. Stanom
Zjednoczonym, Japonii, Kanadzie i Wielkiej Brytanii udato sie jedynie utworzy¢ w grudniu 2023 r. grupy
robocze, ktdre miaty przeanalizowa¢ prawne aspekty ewentualnego trwatego zajecia aktywow,
ograniczenia ryzyka (m.in. ekonomicznego) oraz najlepszego sposobu udzielenia pomocy Ukrainie
z wykorzystaniem tych $rodkéw?. Ostatecznie w toku negocjacji G7 udato sie uzgodnié¢ jedynie
przekazanie Ukrainie ,nadzwyczajnych dochoddw” (extraordinary revenues) pochodzgcych ztych
aktywdéw, m.in. odsetek od nich narastajgcych na odnosnych rachunkach. Przekazanie miato nastgpi¢
z wykorzystaniem ogtoszonego w czerwcu 2024 r. mechanizmu ERA, zaktadajgcego udzielenie Ukrainie
przez wszystkich cztonkéw G7 pozyczek na taczng kwote ok. 50 mld dolaréw®. Przyjecie tego
rozwigzania doprowadzito do czasowego spowolnienia dyskusji o przysztosci rosyjskich aktywdw.

Ozywienie debaty w UE, dziatania KE i przyczyny impasu

Stopniowo rosta jednak — przede wszystkim w Unii Europejskiej — swiadomos¢ potrzeby dziatania.
Wigzato sie to m.in. z trudnos$ciami z zapewnieniem stabilnosci pomocy USA dla Ukrainy, jej rosngcymi
potrzebami finansowymi, sceptycyzmem w czesci panstw UE wobec ciggtego przerzucania ciezaru jej
wspierania na ich podatnikow, dgzeniem do sktonienia Rosji do przystgpienia do negocjacji pokojowych
i dopuszczenia do nich Unii®. Mimo to jeszcze w sierpniu 2025 r. panistwa UE podijety jedynie decyzje
o powierzeniu KE zadania dokonania analizy prawnej ewentualnych krokdw iprzedstawienia
potencjalnych propozycji®. Poparcie przez parlament Francji wykorzystania rosyjskich aktywéw w celu

1 Szczegdétowa analiza dziatan G7 i UE w: S. Kolarz, S. Zareba, Dotychczasowe dziatania panstw G7 i UE, w: S. Zareba (red.),
Perspektywy wykorzystania zamrozonych aktywdw Centralnego Banku Rosji, Raport PISM, wrzesien 2025, s.29-40,
www.pism.pl. Nalezy odnotowa¢, ze zamrozenia aktywoéw dokonaty takze pojedyncze panstwa demokratyczne
sprzeciwiajace sie agresji na Ukraine, nienalezgce do G7 ani UE: Australia i Szwajcaria.

2 Réwnolegle podejmowane byty takze dziatania w stosunku do aktywdéw oséb prywatnych powigzanych z wtadzami Rosji
lub wspierajgcych agresje, ale nie dotyczy ich niniejsza analiza.

3 P, Tamma, J. Politi, Washington puts forward G7 plan to confiscate $300bn in Russian assets, ,,Financial Times”, 28 grudnia
2023 r., www.ft.com.

4 G7 Leaders’ Statement, U.S. Embassy and Consulates in Moscow, 6 grudnia 2023 r., www.ru.usembassy.gov. ERA to skrot
od Extraordinary Revenue Acceleration Loans for Ukraine.

5 R. Jozwiak, EU Autumn Challenges: Russian Assets, Ukraine, Moldova Paths, And Georgia's Backsliding, ,Radio Free
Europe”, 11 sierpnia 2025 r., www.rferl.org; Germany’s Merz pushes for use of frozen Russian assets for Ukraine, ,,Reuters”,
25 wrzesnia 2025 r., www.reuters.com.

6 A. Brzozowski, Why the EU wrestles with what to do with Russia’s frozen assets, ,Euractiv’, 31 sierpnia 2025r.,
www.euractiv.com.
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pomocy Ukrainie w marcu 2025 r.”, a ostatecznie takze przez kanclerza Niemiec Friedricha Merza pod
koniec wrzesnia 2025 r.8, doprowadzito do zmiany dotychczasowego nieformalnego podziatu pafstw
UE na wschodnie, generalnie popierajace wykorzystanie srodkéw CBR, i zachodnie, generalnie wobec
tego sceptyczne®. Od wrze$nia 2025 r. idea wykorzystania aktywdw byfa wiec juz wspierana przez dwa

panstwa dysponujgce najwiekszg liczbg gtoséw

w Radzie UE, czyli Francje i Niemcy, przy czym
Poparcie przez parlament Francji i kanclerza

wsparcie  niemieckie bylo duzo bardziej
Niemiec doprowadzito do zmiany dotychczasowego

zdecydowane. To pod jurysdykcjg tych dwdch

nieformalnego podziatu panstw UE na wschodnie,
generalnie popierajgce wykorzystanie srodkéw CBR, panstw znajdowata sig zarazem czgs¢ rosyjskich

i zachodnie, generalnie wobec tego sceptyczne. aktywow  zlokalizowanych w Unii, aczkolwiek
dominujgce znaczenie miata wtym wypadku

Belgia®®. Francja i Niemcy dofaczyty do takich krajéw jak m.in. Polska, paristwa nordyckie i pafistwa
battyckie®?, ktére juz od dtuzszego czasu promowaty idee wykorzystania tych $rodkéw. W pazdzierniku
br. pomyst uzycia aktywéw CBR poparty tez m.in. Wtochy, ktére widziaty w tym szanse wsparcia
europejskiego przemystu obronnego??, oraz wyraznie opowiedziata sie za nim Holandia®3.

Do najbardziej nieprzychylnych panstw od poczatku nalezaty Wegry, generalnie przeciwne udzielaniu
pomocy Ukrainie'®, czasem dotaczata do nich Stowacja’®. Niechetna byta takze Belgia, obawiajaca sie
powaznych konsekwencji gospodarczych w razie ewentualnych dziatan prawnych Rosji wobec
zlokalizowanej w niej instytucji finansowej Euroclear'®, ktéra przechowuje wedtug szacunkéw co
najmniej 85% srodkéw CBR zdeponowanych w UE. Belgia
podkreslata, ze bytby to krok bezprecedensowy, izadata
petnej solidarnoéci ze strony cztonkéw UE w sprawie [atcGeElCHEIERTILIEACT L

. , . . . . b d , i zadat tnej
wykorzystania aktywow. Oczekiwata wiec zaangazowania SR B (e [l

. ) ) i _ solidarnosci ze strony cztonkéw UE
W pOZyCZkQ WSZyStk|Ch panStW UE dySpOﬂUJacyCh aktywam' w Sprawie Wykorzystania aktywéw-
CBRY oraz od pozostatych paistw unijnych wyraznych

7 G. Leali, French parliament calls for seizing frozen Russian assets, ,Politico”, 13 marca 2025 r., www.politico.eu.

8 A.-S. Chassany, Germany’s Merz backs using frozen Russian assets for Ukraine, ,Financial Times”, 25 wrzesnia 2025r.,
www.ft.com.

9 R. Jozwiak, op. cit. Taki podziat byt jeszcze odnotowywany w sierpniu 2025 r., por. takze A. Brzozowski, op.cit.

10 por. G. Koztowski, S. Zareba, Rezerwy zagraniczne Centralnego Banku Rosji iich znaczenie, w: S. Zareba (red.),
Perspektywy wykorzystania zamrozonych aktywdw Centralnego Banku Rosji, op. cit., s. 16—18. Szacunki byty nastepujace:
Belgia — od 180 do 191 mld euro, Luksemburg — od kilku do 20 mld euro, Francja — od 18 do 22 mld euro, Niemcy —
ok. 210 min euro. W ostatnim czasie pojawity sie jednak informacje, ze cze$¢ aktywdw moze znajdowac sie w Szwecji i na
Cyprze, por. B. Smith-Meyer, G. Sorgi, Z. Sheftalovitch, Russian assets proposal: 5 main takeaways, ,Politico”, 3 grudnia
2025 r., www.politico.eu.

11 D, Sabbagh, J. Rankin, H. Stewart, European leaders near deal to use frozen Russian assets for Ukraine, , The Guardian”,
20 pazdziernika 2025 r., www.theguardian.com; J. Rankin, S. Walker, European Commission plans ‘reparations loan’ to
Ukraine using frozen Russian assets, ,,The Guardian”, 4 grudnia 2025 r., www.theguardian.com.

12 G. Sorgi, J. Barigazzi, EU split over whether to let Ukraine use €140B loan to buy US weapons, ,Politico”, 22 pazdziernika
2025 r., www.politico.eu.

13 Netherlands supports using frozen Russian assets to provide loan to Ukraine — FM, ,,Ukrinform”, 28 pazdziernika 2025 r.,
www.ukrinform.net.

14 A. Brzozowski, op. cit.

15 B. Smith-Meyer, G. Sorgi, N. Vinocur, G. Gavin, EU plays hardball: If you won’t seize Russia’s cash, open your wallets,
,Politico”, 28 pazdziernika 2025 r., www.politico.eu.

16 ), Strupczewski, EU executive floats idea of reparations loan for Ukraine, based on frozen Russian assets, ,Reuters”,
10 wrzesnia 2025 r., www.reuters.com.

17 R. Birchard, EU stalls on €140B Ukraine loan backed by Russian assets, ,Deutsche Welle”, 24 pazdziernika 2025r.,
www.dw.com; B. Smith-Meyer, Russian assets dispute triggers crisis meeting between EU Commission, Belgium, ,Politico”,
4 listopada 2025r., www.politico.eu. Wczesniej premier Belgii wzywat tez do nakfonienia innych panstw G7 do
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i bezterminowych gwarancji niezwtocznego udzielenia pomocy w sptacie zasgdzonej kwoty w razie
konieczno$ci zwrotu aktywéw, np. po postepowaniu sagdowym?®®. Nalegata tez na wprowadzenie
odpowiedniego zabezpieczenia, by aktywa CBR nie zostaly niespodziewanie odmrozone po
ewentualnym zniesieniu sankcji przeciw Rosji. Apelowata takze, by ostateczna suma gwarancji byfa
wyzsza od bazowej kwoty pozyczki i pozwalata tez na zabezpieczenie kosztéw obstugi prawnej*°.

W $lad za zmiang podejscia coraz wiekszej liczby panstw
W $lad za zmiang podejscia coraz cztonkowskich poszty dziatania samej Unii. We wrzesniu
wigksze] liczby paristw cztonkowskich z propozycjg wykorzystania aktywéw wyszta przewodniczaca

poszty dziatania samej Unii. We

wrzesniu z propozycjg wykorzystania
aktywéw wyszta przewodniczaca KE. zaproponowata ona Ukrainie pozyczke zabezpieczong
rosyjskimi aktywami paristwowymi, bez ich przejmowania.

KE Ursula von der Leyen. Najpierw nieoficjalnie

Informacje medialne z kofica wrzesnia 2025 r. wskazywaty,
ze warto$é pozyczki miataby wynie$é do 140 mld euro i bytaby wypfacana w transzach?'. Opér przede
wszystkim Belgii uniemozliwit podjecie decyzji wtej sprawie na szczycie w Brukseli pod koniec
pazdziernika br.?2 i wymusit odtozenie dyskusji na grudzien. 17 listopada br. von der Leyen wystata list
do przywddcéw panstw UE, w ktdrym szerzej omodwita koncepcje pozyczki, a jako alternatywe dla niej
wskazata mozliwoé¢ zaciaggniecia wspdlnego unijnego dtugu w celu wsparcia Ukrainy?. Ta ostatnia
opcja wydawata i nadal wydaje sie jednak mato realna, bo grupa panstw w UE jest bardzo niechetna
temu rozwigzaniu — sg to tzw. panstwa oszczedne (m.in. Holandia, Niemcy, czes¢ nordyckich),
battyckie?*, atakze Wegry?®, podczas gdy do podjecia decyzji jest konieczna jednomyslno$é. Na
przetomie listopada igrudnia  dyskusje  dodatkowo

skomplikowat ogtoszony 20 listopada przez USA 28-punktowy

plan pokojowy dotyczacy Ukrainy. W punkcie 14. zaktadat on [RAELIEECIIEIN G ERERE-(INIE
dyskusje dodatkowo skomplikowat

odmrozenie aktywdéw CBR iwykorzystanie 100 mld euro na
¥ ¥ ¥ ogtoszony 20 listopada przez USA 28-

»wysitki w celu odbudowy iinwestycji na Ukrainie”, zczego |EESTRESmaEs B i e e e eray
USA uzyskiwatyby 50% zyskéw, atakze zainwestowanie [MUSETNA

pozostatej czesci aktywdw w ,,odrebny amerykansko-rosyjski

analogicznych dziatan, por. Belgian Prime Minister sets 3 conditions for backing EU ‘reparations loan’ to Ukraine, ,,EU
Today”, 23 pazdziernika 2025 r., www.eutoday.net

18 G. Sorgi, EU countries reject ‘blank check’ guarantee to Belgium over Russian assets loan, ,Politico”, 1 grudnia 2025r.,
www.politico.eu.

19T, Ross, G. Sorgi, H. von der Burchard, N. Vinocur, How Belgium became Russia's most valuable asset, ,,Politico”, 4 grudnia
2025 r., www.politico.eu.

20 A, Langford, EU Plans Reparation Loan to Ukraine Using Frozen Russian Assets, Skirting Hungary Veto, ,Kyiv Post”,
18 wrzesnia 2025 r., www.kyivpost.com.

21 Q. Fisk, Internal EU memo proposes €140 billion loan to Ukraine backed by frozen Russian assets, ,Novaya Gazeta”,
26 wrzesnia 2025, www.novayagazeta.eu. Warto zauwazy¢, ze réwnolegle analogiczne dziatania podjeta tez Wielka Brytania
w odniesieniu do zlokalizowanych w tym panstwie aktywdw CBR o wartosci ok. 25 mld funtéw (ok. 28,6 mld euro).

22 A, Tidey, J. Liboreiro, EU leaders kick can down the road on €140bn reparation loan for Ukraine, ,Euronews”,
22 pazdziernika 2025 r., www.euronews.com; EU Fails To Reach Deal To Use Frozen Russian Assets For Ukraine As Belgium
Balks, ,,Radio Free Europe”, 24 pazdziernika 2025 r., www.rferl.org; R. Birchard, op.cit.

23 [etter from President von der Leyen to EU leaders, ,Politico”, 17 grudnia 2025 r., www.politico.eu.

24 B, Smith-Meyer, G. Sorgi, N. Vinocur, G. Gavin, op.cit. Pafistwa battyckie zdecydowanie opowiadaty sie za wykorzystaniem
aktywow CBR zamiast zaciggania wspdlnego dtugu.

25 B. Smith-Meyer, Hungary shoots down eurobonds as alternative to EU’s Russian asset plan, ,,Politico”, 5 grudnia 2025 .,
www.politico.eu.
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podmiot, ktdry wdrazatby wspélne projekty w wybranych obszarach”.?® Pojawity sie opinie, m.in. Belgii,
ze realizacja przez UE planu udzielenia pozyczki storpeduje negocjacje pokojowe. Jednak ostatecznie
3 grudnia br. KE przedstawita propozycje trzech aktéw prawnych majgcych stanowi¢ podstawe do
udzielenia pozyczki Ukrainie. Poinformowata jednoczesnie o dwdch dalszych dokumentach, ktére majg
charakter niejawny?’. Decyzje, czy je przyjaé, ma podjaé Rada Europejska w dniach 18—19 grudnia br.2

Propozycja Komisji

Najwazniejszg z upublicznionych propozycji jest nowe rozporzadzenie ustanawiajgce ,pozyczke
reparacyjng” dla Ukrainy (Reparations Loan to Ukraine). Zaktada ono udzielenie Ukrainie pozyczki
maksymalnie w kwocie 210 mld euro?, zgodnie
Najwazniejsza z upublicznionych propozycji jest z potrzebami tego panstwa. Na pomoc finansowa
nowe rozporzadzenie ustanawiajace , pozyczke o charakterze makro, czyli takze na zaspokajanie

reparacyjng” dla Ukrainy. Zaktada ono udzielenie
Ukrainie pozyczki maksymalnie w kwocie
210 mid euro.

biezgcych potrzeb budzetowych, ma zostac
przeznaczonych 95 mld euro. Z tej kwoty jednak az
45 mld ma stuzy¢ do sptaty pozyczek ERA
udzielonych przez cztonkéw G7, co ma nastgpic

w pierwszej kolejnosci. Pozostatych 115 mld ma wesprzeé ukrairiskie zdolnosci obronne®. Do kohica
grudnia 2027 r. ma jednoczesnie zosta¢ wyptaconych do 90 mld euro, chyba ze wydatki Ukrainy
zasadniczo zmaleja, np. w zwigzku z przyznaniem jej przez Rosje zado$¢uczynienia za szkody wojenne3.

Szczegbétowe zasady pozyczki reparacyjnej ma okreslié umowa miedzy UE a Ukraing®’. Projekt
rozporzadzenia stawia jednak Ukrainie kilka warunkow, by mogta w ogdle skorzystac z pozyczki. Nalezg
do nich poszanowanie mechanizméw demokratycznych, wtym praworzadnosci (wraz z walkg
z korupcja) i praw cztowieka czy posiadanie systemu wielopartyjnego. Przestrzeganie tych zasad ma by¢
stale monitorowane przez KE. Ukraina ma takze co roku
przedstawia¢  Ukraiskg  Strategie = Finansowania, AT CRUERLOE RE] A LT
okreslajaca jej potrzeby i zrédta finansowania. Pozytywna [RGEEECUIEUIEISEINATEEELEE]

o wyptate reparacji wojennych. Oznacza to,
ze Ukraina bedzie zobowigzana do jej

majg umozliwia¢ przekazywanie Ukrainie pieniedzy®. splaty do wysokosci otrzymanych reparaciji.
Pozyczka ma zostac zabezpieczona roszczeniem Ukrainy

ocena strategii przez Komisje iakceptacja przez Rade

26T, Ross, G. Sorgi, H. von der Burchard, N. Vinocur, op.cit.; B. Ravid, D. Lawler, Trump’s full 28-point Ukraine-Russia peace
plan, ,,Axios”, 20 listopada 2025 r., www.axios.com.

27 Commission unveils two solutions to support Ukraine's financing needs in 2026-2027, European Commission, 3 grudnia
2025 r., www.ec.europa.eu.

28 G. Sorgi, H. von der Burchard, EU allies turn screws on Belgium over its tax income from Russia’s frozen assets, ,,Politico”,
28 listopada 2025 r., www.politico.eu.

29 W kontekscie jasnych dokumentéw unijnych nie do konca zrozumiate sg wzmianki, ze pozyczka dla Ukrainy miataby
wynies¢ 165 mld euro, por. np. B. Smith-Meyer, G. Sorgi, Commission unveils €165B loan to Ukraine using Russian frozen
assets, ,Politico”, 3 grudnia 2025 r., www.politico.eu, chyba ze odejmie sie 45 mld euro, ktére majg zosta¢ uzyte do
sptacenia pozyczek udzielonych dotychczas Ukrainie w ramach programu ERA (por. nizej).

30 Zgodnie z art. 12—13 priorytetem wydatkowania tych srodkéw ma by¢ ukraifski przemyst obronny oraz jego integracja
z europejskim przemystem obronnym, cho¢ pod pewnymi warunkami istnieje mozliwos¢ wydatkowania czesci srodkow na
uzbrojenie z panstw trzecich, w praktyce zwtaszcza z USA. Por. takze cigg dalszy czesci IV omawianego rozporzadzenia.
3LArt. Sust. 1 i2,art, 4ust. 1, 3 i4 iart. 7 ust. 3 pkt c — Proposal for a regulation of the European Parliament and of the
Council establishing the Reparations Loan to Ukraine and amending Regulation (EU) 2024/792 of the European Parliament
and of the Council of 29 February 2024 establishing the Ukraine Facility, COM(2025) 3502 final, European Commission,
3 grudnia 2025, https://commission.europa.eu.

32 Art. 20 ust. 1, ibidem.

33 Art. 6 18, ibidem.
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wobec Rosji o wyptate reparacji wojennych*. Oznacza to, ze Ukraina bedzie zobowigzana do jej spfaty
do wysokosci otrzymanych reparacji w ciggu 30 dni, jesli otrzyma od Rosji $rodki finansowe, a w ciggu
90 dni, jesli beda to aktywa niepieniezne inne niz terytorium. Ponadto w ciggu 30 dni bedzie musiata
sptaci¢ cafa pozyczke ze srodkdw wtasnych, jesli KE stwierdzi powazne naruszenia przez nig zasad
demokratycznych. Jezeli zas KE odnotuje oszustwo lub korupcje na szkode intereséow UE przy
zarzadzaniu Srodkami z pozyczki, sptata bedzie musiata nastgpi¢ do wysokosci zdefraudowanych
$rodkéw*. Dodatkowo naruszanie postanowiert samej umowy bedzie stanowié dla Komisji podstawe
do anulowania wyptaty pozyczki w catoéci lub czeéci®®.

Niezwykle wazne jest rozwigzanie umozliwiajgce same wyptaty z aktywdéw. Komisja ma pozyczac¢ od
instytucji finansowych, ktére nimi zarzadzaja, ,,salda gotéwkowe” (cash balances)*’. Taka decyzja wigze
sie z koncepcja przyjeta przez KE, ze poszczegdlne instytucje finansowe w Unii nie dysponujg mieniem
panstwowym Rosji, a jedynie sg zobowigzane do sptaty
Komisja ma pozyczaé od instytucji okreslonej kwoty na rzecz jej banku centralnego (CBR),
finansowych, ktére nimi zarzadzaja, ,salda co jest niemozliwe z powodu zakazu przekazywania mu
gotowkowe”, co ma stuzy¢ uniknigciu $rodkéw (zakaz ten zostat natozony w wyniku sankcji

oskarzen o naruszenie przystugujacego Ros;ji
na podstawie prawa miedzynarodowego
immunitetu panstwa.

przyjetych po wybuchu petnoskalowej agresji na
Ukraine). Aktywem Rosji jest wiec roszczenie o zaptate

okreslonej kwoty, ktéremu odpowiada zobowigzanie
poszczegblnych  instytucji  finansowych do jej
wyptacenia. Takie podejscie ma stuzy¢ uniknieciu oskarzern o naruszenie przystugujgcego Rosji na
podstawie prawa miedzynarodowego immunitetu pafstwa®® oraz zapobiec negatywnej reakcji na
planowane dziatania ze strony panstw trzecich, niejednokrotnie réwniez lokujgcych czes¢ swoich
rezerw w Unii, oraz rynkéw finansowych. Zdaniem KE udzielenie pozyczki ze srodkéw zapisanych na
rachunkach CBR - nazywanych w projekcie celowo ,saldami gotdwkowymi” Ilub ,s$rodkami
pienieznymi” — nie pocigga za sobg ingerencji w prawo wtasnosci rosyjskiego banku centralnego, a te
kwoty nie sg chronione immunitetem paristwa*’.

By wyjs¢ naprzeciw zastrzezeniom Belgii, KE zaproponowata trzy rozwigzania ochronne na wypadek,
gdyby Rosja skutecznie zakwestionowata udzielenie pozyczki na gruncie prawnym, a nastepnie
domagata sie natychmiastowego zwrotu aktywow.
Mogtoby do tego dojs¢, np. gdyby uzyskata korzystny

By wyjs¢ naprzeciw zastrzezeniom Belgii, KE
zaproponowata trzy rozwigzania ochronne
na wypadek, gdyby Rosja skutecznie

dla  siebie  wyrok  trybunatu  arbitrazowego,
stwierdzajgcy, ze UE naruszyta jej immunitet
i bezprawnie skonfiskowafa aktywa CBR. Wedtug KE eI ey EIERIL LAl ] e YA A BT

panstwa majg po pierwsze ztozy¢ UE nieodwotalne, [REGUEENNCNTUTUAEIENELGIELLPEEEIERIT

bezwarunkowe i mozliwe do natychmiastowej realizacji [ RaRAEEERE S ECEE ALY

gwarancje spfaty okreslonych czesci pozyczki. Sposdb
ujecia odnosnych przepiséw sugeruje jednak, ze nie bedzie w tym zakresie przymusu, a panstwa sg o to
proszone w duchu solidarnosci. To rozwigzanie ma zapewne zabezpieczyé proponowany mechanizm

34 Art. 20 ust. 2, ibidem.

35 Art. 20 ust. 2 lit. k oraz |, ibidem.

36 Art. 20 ust. 3, ibidem.

37 Art. 23, ibidem.

38 T. Moller-Nielsen, Why the EU’s ‘reparation loan’ for Ukraine faces default, ,Euractiv’, 30 wrze$nia 2025r.,
www.euractiv.com.

39 Memorandum wyjasniajgce do Proposal for a regulation..., COM(2025) 3502 final, s. 3—4.
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przed torpedowaniem go przez panstwa sceptyczne wobec wspierania Ukrainy, zwtaszcza Wegry, ale
takze Stowacje. Rozporzadzenie wskazuje, ze gwarancje powinny by¢ powigzane z dochodem
narodowym brutto poszczegdlnych cztonkéw Unii®®, co oznacza, ze np. od Niemiec oczekuje sie
zobowigzania do pokrycia ok. 25% (ok. 53 mld euro), od Francji ok. 17% (ok. 36 mld euro), a od Polski
i Holandii po ok. 6% (ok. 13 mld euro)**. Dodatkowo przewiduje sie mozliwo$¢ ztozenia gwarancji takze
przez panstwa trzecie nienalezgce do UE, réwniez poniekad w gescie solidarnosci z Ukraing*?. Obecna
wersja projektu zaktada, ze gwarancje obowigzywatyby tylko 16,5 roku od wejscia w zycie
rozporzadzenia — a nie bezterminowo® — inie jest jasne, co motywowato KE do zaproponowania
takiego terminu. Po drugie, rozporzadzenie zakfada utworzenie unijnego mechanizmu ptynnosciowego,
z ktérego UE bedzie mogta pozycza¢ niezbedne s$rodki na rynkach kapitatowych, by wesprzeé
ewentualng spfate gwarancji w razie braku mozliwosci uczynienia tego przez pojedyncze paristwa®.
Trzecim rozwigzaniem ma by¢ mozliwo$é zaciagniecia dtugu przez UE jako cato$é®, co nie zostato
jednak uregulowane w projekcie bardziej szczegdétowo. KE deklaruje, ze te trzy , linie obrony” umozliwig
ewentualng sptate kwoty aktywoéw CBR, gdyby zaszta taka potrzeba.

Wypfata ma nastgpi¢ w transzach, przy czym w rozporzadzeniu zaktada sie sze$¢ transz rocznie,
a decyzje o przekazaniu $rodkéw bedzie w kazdym przypadku podejmowaé KE*. Mozliwo$¢ wyptaty
srodkéw bedzie zarazem kazdorazowo uzalezniona od skutecznego ztozenia przez panstwa gwarancji
sptaty do wysokosci przynajmniej 50% wartosci danej transzy, co bedzie stwierdzac¢ KE. Alternatywnie
projekt bierze pod uwage mozliwos¢ udzielenia takich gwarancji przez UE jako catos$¢, gdyby doszto do
zmiany odpowiednich przepisdw*.

Drugim aktem prawnym zaproponowanym przez KE jest nowelizacja juz obowigzujgcego
rozporzadzenia 2020/2093, ktéra ma umozliwi¢c honorowanie przez Unie zobowigzan dotyczacych
wyptaty Srodkéow, gdyby UE nie dostata od ktéregos$ z panstw naleznej ptatnosci na czas (mowa
o gwarancjach sktadanych na podstawie rozporzadzenia stuzgcego udzieleniu pozyczki Ukrainie)®.
Niezbedne $rodki majg by¢ wowczas wyptacane z tzw. marginesu elastycznosci. Jest to réznica miedzy
maksymalng kwotg, jakg panstwa sg zobowigzane wptaci¢ UE w danym roku (m.in. z cet, podatku VAT
i sktadek cztonkowskich), asrodkami, ktorych KE faktycznie potrzebuje na pokrycie wydatkéw
przewidzianych w budzecie. Te poniekad wolne srodki sg domysinie lokowane w instrumentach
szczegdlnych, takich jak europejska rezerwa solidarnosciowa czy rezerwa na pomoc nadzwyczajng>’.

40 Art. 24, 25 26 i Memorandum Wyjasniajqce, ibidem, s. 4-5.

41 Por. obliczenia w B. Smith-Meyer, H. Cokelaere, Here’s how EU capitals would divvy up Ukraine loan backstop under
€2108B frozen assets plan, ,,Politico”, 7 grudnia 2025 r., www.politico.eu.

42 Art. 27, Proposal for a regulation..., COM(2025) 3502 final.

43 Art. 24 ust. 2, ibidem.

44 Art. 23 ust. 8, ibidem.

45 Memorandum wyjasniajgce, ibidem, s. 5.

46 Art. 21 ust. 1, ibidem.

47 Art. 21 ust. 2, ibidem.

48 Art. 4 ust. 1 pkt b, ust. 2, ust. 5, ibidem.

49 Proposal for a Council regulation amending Council Regulation (EU, Euratom) 2020/2093 of 17 December 2020 laying
down the multiannual financial framework for the years 2021 to 2027, COM(2025) 3500 final, European Commission,
3 grudnia 2025 r., https://commission.europa.eu

50 Por. zwtaszcza Elastycznos¢ budzetu UE, ,Sprawozdanie specjalne” 18/2025, Europejski Trybunat Obrachunkowy,
WwWw.eca.europa.eu, s.5.
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Trzecim aktem jest rozporzgdzenie dotyczgce nadzwyczajnych srodkow stuzgcych reakcji na powazne
trudnosci gospodarcze w UE spowodowane przez wojne na Ukrainie. Jego kluczowym postanowieniem
jest przepis gwarantujacy trwate zamrozenie aktywoéw

CBR, majacy zapewni¢ podstawe prawng niezalezng od
Kluczowym postanowieniem jest przepis

przepisow  uchwalajgcych  sankcje  przeciw  Ros;ji.
gwarantujacy trwate zamrozenie aktywow

Rozporzadzenie ma obowigzywa¢ dopodki inaczej nie

CBR, majacy zapewnic podstawe prawng . i o ]
nieza'eina od przepiséw uchwa'ajqcych postanowi Rada na wniosek KomISJI, przy czym ma wzigcC

sankcje przeciw Rosji. pod uwage m.in. to, czy Rosja zaprzestata agresji na

Ukraine iwyptacita jej reparacje w stopniu niezbednym
do jej rekonstrukcji bez gospodarczych i finansowych konsekwencji dla UE!. Ponadto rozporzadzenie
przewiduje, ze nie mogg by¢ zaspokajane zadne roszczenia wobec zamrozonych rosyjskich aktywow,
w tym o odszkodowania wysuwane przez Rosje lub powigzane z nig podmioty, i zadne decyzje sgdowe,
arbitrazowe czy administracyjne przez nie uzyskane nie mogg by¢ uznawane ani wykonywane w Unii
dopodki obowigzuje rozporzadzenie. Instytucje finansowe dysponujgce aktywami CBR majg zarazem
prawo dochodzenia przed sgdami panstw cztonkowskich odszkodowan za szkody wyrzadzone im przez
Rosje lub powigzane z nig podmioty wobec ich aktywdw zlokalizowanych poza Unig2. Sg to kolejne
rozwigzania wprowadzone w celu wyeliminowania zastrzezen Belgii wobec idei wykorzystania sSrodkow
CBR. Jednoczesnie na wszystkie instytucje dysponujgce zamrozonymi rosyjskimi aktywami majg zostac
natozone obowigzki raportowania o ich stanie co trzy miesigce®®. Ten akt prawny jako jedyny zostat juz
przyjety — 12 grudnia br.

Analiza propozycji

Pomyst, by dokonac pozyczki z wykorzystaniem rosyjskich aktywodw, jest jednym z kilku rozwigzan,
ktére mogta wybraé KE>*. Sama konstrukcja tego mechanizmu wydaje sie generalnie wtaéciwa. Oparcie
sie na koncepcji wykorzystania sald gotowkowych jako

nieobjetych immunitetem panstwa zmniejsza ryzyko, ze Rosja
Pomyst, by dokona¢ pozyczki
) ) ] i z wykorzystaniem rosyjskich
wktorych  zlokalizowane sa aktywa (jak Belgia) albo [EENIRIRIETRTEIN gy Ay

mogtaby skutecznie podjac kroki prawne przeciwko panstwom,

instytucjom finansowym, w ktérych zostaty zdeponowane (jak RGYAVEYE M (I EN 1Tl RV o i (o

Euroclear). Nie jest jednak stuprocentowo pewne, ze [JREUCLCUSUCICERT-CRUCIIERLIYE

. . . .. wydaje sie generalnie wtasciwa.
rozwigzanie to zagwarantuje UE oraz jej cztonkom LRI

i zlokalizowanym w nich instytucjom finansowym petne

bezpieczenstwo prawne. W wielu jurysdykcjach juz same konta bankowe byty bowiem traktowane jako
objete immunitetem jurysdykcyjnym — awiec niepodlegajgce np. zajeciu w drodze egzekucji
administracyjnej ze strony innych pafstw czy mozliwosci wytransferowania z nich srodkéw>’. Dotyczyto

51 Council Regulation (EU) 2025/2600 of 12 December 2025 on emergency measures addressing the serious economic
difficulties caused by Russia’s actions in the context of the war of aggression against Ukraine, Art. 2 i 6, Official Journal of
the EU 2025/2600, 13 grudnia 2025 r., https://eur-lex.europa.eu.

52 Art.4, ibidem.

53 Art. 3, ibidem.

54 S. Kolarz, MoZliwosci uzasadnienia wywtaszczenia aktywéw CBR z perspektywy prawa miedzynarodowego, w: S. Zareba
(red.), Perspektywy wykorzystania zamrozonych aktywdw Centralnego Banku Rosji, op. cit., s. 55—65.

55 Por. np. D. Gaukrodger, Foreign State Immunity and Foreign Government Controlled Investors, ,OECD Working Papers on
International Investment” 2010/02, 1 sierpnia 2010 r., www.oecd.org; T.C. Baxter, R.B. Toomey, Legal Issues Incident to
Holding Central Bank Assets Abroad, w: International Monetary Fund, Current Developments in Monetary and Financial
Law, t. 2, International Monetary Fund, Washington 2003, s. 452—-455.
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to konkretnie sytuacji, gdy znajdowaty sie na nich srodki stuzgce realizacji funkcji niehandlowych, a za
takie prawdopodobnie mozna bytoby uznaé pienigdze, ktérymi obracat CBR.

Dlatego wskazane wydaje sie lepsze uzasadnienie
Wskazane wydaje sie lepsze uzasadnienie dokonania  pozyczki  z punktu  widzenia  prawa
dokonania pozyczki z punktu widzenia miedzynarodowego. Obecnha argumentacja wtym

rawa miedzynarodowego. . . . ..
- . e zakresie w projekcie rozporzadzenia ustanawiajgcego

pozyczke reparacyjng dla Ukrainy jest szczatkowa
i ogranicza sie raczej do wyliczania norm prawa miedzynarodowego, ktére naruszyta Rosja, i prawnych
podstaw wypfaty reparacji na jej rzecz’®. W razie ewentualnych przysztych postepowan sgdowych
wszczetych przez Rosje — np. na podstawie dwustronnej umowy o wspieraniu inwestycji z Belgig®’ —
uzasadnienie moze miec istotne znaczenie iobnizy¢ ryzyko jej ewentualnego sukcesu w przysztosci.
Wskazane bytoby przede wszystkim odwotanie sie do art. 42 i48 Artykutdw o odpowiedzialnosci
panstw za akty miedzynarodowo bezprawne z 2001 r.>® autorstwa Komisji Prawa Miedzynarodowego.
Jest to dokument, ktdéry czesto bywa uwazany za wyrazajgcy normy zwyczajowego prawa
miedzynarodowego®. Pozwala na wykorzystanie przez paristwa poszkodowane koncepcji tzw. srodkéw
zaradczych (countermeasures), gdy naruszenie przez inne panstwo jego zobowigzania (w tym wypadku
przez Rosje) ,w sposdb szczegdlny je dotyka”. Tak rozumiane s$rodki zaradcze sg tradycyjnie
wykorzystywane do przymuszenia panistwa do powrotu do przestrzegania prawa miedzynarodowego
i s3 zawsze uwazane za prawnie dopuszczalne.

W analizowanym przypadku nalezatoby powotaé sie na fakt, ze Rosja w zwigzku z agresjg naruszyta
obowigzki, ktére ma wzgledem catej spotecznosci miedzynarodowej (tzw. normy erga omnes), w tym
pokojowego rozstrzygania sporéw izakazu agresji. Jednoczesnie wybrane przez KE rozwigzanie —
m.in. wyptacanie pozyczki w transzach — wydaje sie spetnia¢ zwyczajowy wymodg proporcjonalnosci
zastosowanego srodka do obserwowanego

naruszenia. Dzieki temu kolejne przelewy bedg
Tak dtugo, jak Rosja bedzie kontynuowac dziatania
zbrojne, nalezy uznac za uzasadnione i legalne
eIl er{e TR leTle] (I IER Z I ZARE TRV ERIEIN regularne transfery na rzecz Ukrainy kwot ze
Ukrainie, mozna traktowac je jako Srodek stuzgcy [EELICIVAC: T TT T q T EIIe e (R EL GINA
jakie musi ona ponosic na zbrojenia oraz
utrzymanie podstawowych funkcji panstwowych.

dokonywane  stopniowo iczesciowo, anie

wymuszeniu na Rosji okreslonego zachowania, tj.
przerwania dziatan zbrojnych izawarcia pokoju.

Tak dtugo, jak Rosja bedzie kontynuowa¢ dziatania

zbrojne, nalezy uznac za uzasadnione ilegalne regularne transfery na rzecz Ukrainy kwot ze srodkéw
CBR proporcjonalnych do wydatkéw, jakie musi ona ponosi¢ na zbrojenia oraz utrzymanie
podstawowych funkcji panstwowych. Nalezy zarazem odnotowac, ze z art. 49 ust. 3 i53 Artykutéw

56 Memorandum wyjasniajqce, op. cit., s. 1-3.

57 KE wzywa przy tym Belgie do wypowiedzenia takiej umowy z Rosja, por. Memorandum wyjasniajgce, op. cit., s. 5, jednak
zawarte w niej — podobnie jak we wszystkich takich umowach — klauzule przejsciowe nie wptynetyby na korzystng
z perspektywy UE zmiane sytuacji prawne;j.

58 Artykuty o odpowiedzialnosci panstw za czyny miedzynarodowo bezprawne, aneks do rezolucji Zgromadzenia

Ogdlnego ONZ nr 56/83 z 12 grudnia 2001 r. z pdzn. zm.

59 Por. np. F.I. Paddeu, C.J. Tams, Encoding the law of State responsibility with courage and resolve: James Crawford and the
2001 Articles on State Responsibility, ,,Cambridge International Law Journal” 2022, t. 11, nr 1, s. 21 i23; F.L. Bordin,
Reflections of Customary International Law: The Authority of Codification Conventions and ILC Draft Articles in International
Law, ,International and Comparative Law Quarterly” 2014, t. 63 s.538. Co do stanowiska MTS isadéw krajowych
por. np. C.M.J. Ryngaert, D.W.H. Siccama, Ascertaining Customary International Law: An Inquiry into the Methods Used by
Domestic Courts, ,Netherlands International Law Review” 2018, t. 65, s. 10-11. Pojedyncze jego postanowienia budzg
jednak watpliwosci czesci panstw.
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wynika, ze zastosowanie Srodkéw zaradczych powinno by¢ czasowe i,tak dalece jak to mozliwe,
dokonane w taki sposéb, aby umozliwi¢ ponowne wykonywanie danego obowigzku” (zdaniem czesci
ekspertéw odznacza to, ze skutki tych s$rodkéw powinny by¢é w miare mozliwosci odwracalne).
Charakter projektu rozporzadzenia pozyczkowego wyraznie wskazuje na jego ,czasowosc”,
a uzaleznienie wydzielania kolejnych czesci pozyczki od reakcji Rosji wydaje sie spetniaé drugi ze
wskazanych warunkdw. Jezeli zakoriczy ona dziatania zbrojne i wyptaci reparacje Ukrainie, wskazane
bedzie wstrzymanie uruchomienia kolejnych transz. Jednoczesnie przy przyjeciu proponowanego
uzasadnienia wyptata srodkdw nie musiataby byé w petni odwracalna®, tzn. nie bytby konieczny zwrot
sum juz wyptaconych. Nalezatoby wskazaé¢ w uzasadnieniu rozporzadzenia, ze zwrot s$rodkéw juz
przekazanych nie bedzie mozliwy, gdyz caty instrument nie miatby wodwczas charakteru
przymuszajgcego Rosje do wznowienia przestrzegania prawa miedzynarodowego. Zapewnienie, ze
mogtaby ona odzyskac catg kwote bez zadnego uszczerbku, nie statoby sie wystarczajgcym bodzcem do
zakonczenia jej bezprawnej dziatalnosci.

Za wiasciwe nalezy tez uznaé przyjete rozwigzanie uzalezniajgce mozliwos¢ sptaty pozyczki przez
Ukraine po otrzymaniu przez nig reparacji wojennych od ich wartosci, a wiec niekoniecznie w catej
kwocie. Pozgdane bytoby jednak zawarcie w rozporzadzeniu adnotacji o koniecznosci prowadzenia
przez Ukraine negocjacji w tym zakresie w dobrej wierze. Inaczej mozliwa bytaby sytuacja, w ktorej
Ukraina mogtaby sie Swiadomie zgodzi¢ na rozwigzania mniej korzystne z perspektywy sptaty pozyczki
reparacyjnej, majgc swiadomosé, ze reszte kwoty pokryja w ramach gwarancji panstwa UE. Pozgdane
bytoby takze udzielenie dodatkowych gwarancji finansowych przez Ukraine. Mogtoby to by¢ na
przyktad czesciowe zabezpieczenie na nadal posiadanych przez nig aktywach, np. portach
czarnomorskich czy elektrowniach jadrowych, albo w postaci jakiego$ rodzaju Swiadczen, nawet
w niewielkiej wysokosci i roztozonych na wiele lat (np. cze$¢ optat celnych).

Zdecydowanie zasadne jest stworzenie nowej

podstawy prawnej do zamrozenia rosyjskich REEELLENESEIy IRV Nl S ENY
prawnej do zamrozenia rosyjskich aktywow, bo

aktywow, bo wielokrotnie przy przedtuzaniu sankc;ji
wielokrotnie przy przedtuzaniu sankcji

powstawaty obawy, czy ze wzgledu na ewentualne

powstawaty obawy, czy ze wzgledu na
weto Wegier te Srodki nie zostang nagle |[EEINTEI RN TRT I R TRt | (R R L =V Y

odmrozone®!. Taka sytuacja podczas dziatan [EUEEELINIINES

wojennych pozbawitaby UE waznego narzedzia
nacisku na Rosje, by zakonczyta agresje, i wysytataby negatywny sygnat, ze Unia jest politycznie
podzielona nawet w najbardziej podstawowych kwestiach. Powigzanie wprost odmrozenia Srodkéw
w tekscie rozporzadzenia z zakonczeniem dziatann wojennych oraz wyptatg przez Rosje reparacji jest
przy tym absolutnie uzasadnione. Eliminuje zagrozenie, ze aktywa CBR zostang wytransferowane z Unii
bez zadnej gwarancji uzyskania przez Ukraine srodkow, ktédrymi mogtaby chociaz czesciowo sptacié
pozyczke.

60 KE wyraznie podkresla, ze cata wyptata srodkéw bedzie miata charakter odwracalny, por. Memorandum wyjasniajqce,
op. cit.

61 Por. np. EU extends Russia sanctions again despite Hungary concerns, ,Le Monde”, 27 czerwca 2025 r., www.lemonde.fr;
A. Moiseienko, Y. Ziskina, The Impending Collapse of Russia Sanctions: The Cost of Inaction, RUSI, 20 marca 2025r.,
WWW.rusi.org.
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Za wiasciwe nalezy tez uznac rozwigzania majgce stuzy¢ zablokowaniu mozliwosci egzekucji przez Rosje
decyzji sgdowych, arbitrazowych czy administracyjnych zwigzanych z aktywami CBR, wydanych wobec
panstw i podmiotéw potozonych w Unii, oraz wyptaty odszkodowan za takie jej dziatania podjete

w panstwach trzecich. Zabezpieczenia obowigzujgce

Zabezpieczenia obowiazujace w Unii, w Unii, zaproponowane przez KE dzieki prymatowi

zaproponowane przez KE dzieki prymatowi prawa unijnego nad krajowym, bedg skutecznie
prawa unijnego nad krajowym, bedg chroni¢ instytucje finansowe przed rosyjskimi
skutecznie chroni¢ instytucje finansowe przed dziataniami prawnymi tak dtugo, jak dtugo bedzie
rosyjskimi dziataniami prawnymi tak dtugo, jak

LAY S S O obowigzywaé rozporzadzenie. Podjecie przez Rosje

takich krokéw (wraz z pakietem innych $rodkéw
odwetowych) jest niemal pewne — juz kilkakrotnie
zapowiadaty to osoby na rdinych szczeblach wtadzy, m.in. rzeczniczka prasowa rosyjskiego
Ministerstwa Spraw Zagranicznych Maria Zacharowa®?.

Nalezy jednak odnotowaé, ze obowigzywanie tych rozwigzan mogtoby zosta¢ okreslone przez KE
w rozporzgdzeniu jako bezterminowe. Mozna bowiem wyobrazi¢ sobie sytuacje, w ktorej jeszcze przed
zakoniczeniem wojny i wyptatg reparacji Rosja uzyskuje poza UE np. decyzje trybunatu arbitrazowego
opiewajgca na jakas kwote, ktérej egzekucji prébuje nastepnie dokonac juz po wojnie. Podobnie mozna
zrozumie¢ nieustepliwe stanowisko Belgii co do
zapewnienia przez panstwa oI YAt-lIn[ale)/I:(6lll Mozna zrozumiec nieustepliwe stanowisko
obowiazywania gwarancji spfaty czesci pozyczki. Istnieje [k ICECEELLERNLISIENJEL Y EU R

bezterminowego obowigzywania
gwarancji sptaty czesci pozyczki.

bowiem mozliwosé, ze w razie zakonczenia wojny bez

ustalenia reparacji pojedyncze postepowania sgdowe
wszczete przez Rosje wcelu dochodzenia zwrotu
aktywoéw mogtyby trwac dtuzej niz wskazane w projekcie 16,5 roku. W takim wypadku w razie sukcesu
Rosji wobec np. Belgii po 20 latach prawnej batalii®® panstwu temu grozitaby niewyptacalno$¢ — jak
wskazywat jej premier, kwota aktywéw bytaby zblizona do wysokosci rocznego budzetu catego
panstwa®*. Takie ryzyko jest wyjgtkowo mate chocby dlatego, ze ewentualne dziatania Rosji wobec
Belgii z wykorzystaniem dwustronnej umowy o wzajemnym popieraniu i ochronie inwestycji (tzw. BIT)
wydaja sie skazane na porazke. Srodki bankéw centralnych generalnie nie s3 bowiem uwazane za
»inwestycje” z perspektywy takich uméw, bo stuzg realizacji zadan panstwowych, a nie dziatalnosci
biznesowej, ktdra jest chroniona przez BIT®.

62 FU Fails To Reach..., op.cit.; K. Hairsine, R. Connor, F. Tamsut, Ukraine updates: Kyiv hails new EU, US sanctions on Russia,
,Deutsche Welle”, 22 pazdziernika 2025 r., www.dw.com.

63 Nalezy odnotowa¢, ze np. jeden z gtéwnych rosyjskich bankieréw Andriej Kostin zapowiadat w ostatnim czasie, ze jesli
dojdzie do udzielenia pozyczki, postepowanie sgdowe bedzie trwato 50 lat. Nie ulega watpliwosci, ze byty to wypowiedzi
stuzgce utwardzeniu stanowiska Belgii i skomplikowaniu negocjacji wewnatrz UE, a ich realnos$¢ jest niewielka, ale nalezy
uwzgledni¢ w tym wypadku belgijskie obawy. Por. N. Beake, Belgium urges Europe to drop plan for frozen Russian assets to
aid Ukraine, ,,BBC”, 3 grudnia 2025 r., www.bbc.com. Nalezy przy tym zlekcewazy¢ prowokacyjne wypowiedzi takich oséb
jak byty prezydent Rosji Dmitrij Miedwiediew, ktdry twierdzi, ze wykorzystanie aktywow zostanie potraktowane jako akt
wojny, zob. If the crazy EU tries to steal frozen Russian assets, they may have to return these funds not through the courts,
but in kind — Medvedev, ,,Kommiersant”, 5 grudnia 2025 r., www.commersant.ge.

64 N. Beake, op.cit.

65 Por. S. Kolarz, Prawne ograniczenia w dysponowaniu aktywami CBR, w: S. Zareba (red.), Perspektywy wykorzystania
zamrozonych aktywdw Centralnego Banku Rosji, op, cit. s. 26-27.
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Whioski i rekomendacje

Udzielenie  Ukrainie pozyczki reparacyjnej

Udzielenie Ukrainie pozyczki reparacyjnej zrosyjskich aktywow wydaje sie wifasciwym
z rosyjskich aktywow wydaje sig wtasciwym rozwigzaniem, ktére zagwarantuje stabilno$¢

rozwigzaniem, ktére zagwarantuje stabilnos¢ budzetowa tego panstwa, umozliwi dalszy opor

budzetowa tego panstwa, umozliwi dalszy opor
przed rosyjska agresjq i przynajmniej czasowo
zdejmie z krajéw europejskich ciezar wspierania go. zdejmie z krajow europejskich ciezar wspierania

przed rosyjskg agresjg iprzynajmniej czasowo

go. Od strony politycznej wtasciwie nie ma dla
tego rozwigzania obecnie rozsgdnej alternatywy,
ktérej realizacja bytaby mozliwa szybko — szanse zaciggniecia przez UE na ten cel wspdlnego dtugu
nalezy okresli¢ jako niewielkie. Wskazane bytoby wiec przyjecie podczas grudniowego posiedzenia Rady
Europejskiej aktéw prawnych umozliwiajgcych wyptate tej pozyczki przez panstwa unijne (w tym
Polske). Wszelkie préby wigczenia kwestii aktywdw — zwitaszcza zlokalizowanych w Unii Europejskiej —
do rozméw pokojowych miedzy Rosjg a USA bez konsultacji z Unig Europejskg nie powinny by¢
traktowane powaznie. Nalezy je uwazac za inicjowane przez strone rosyjskg proby wptyniecia na proces
negocjacyjny w UE i sparalizowania go.

Pozornie arytmetyka sugeruje, ze mozliwe byloby podjecie tej decyzji na drodze przegtosowania
Belgii®®, a wiec nawet mimo jej sprzeciwu. Jednak biorgc pod uwage wysoko$¢ zlokalizowanych w niej
aktywow i mozliwo$¢ podjecia przez belgijskie wtadze dziatan sprzecznych z prawem UE, by zapobiec
ryzyku, ktére postrzegajg jako bardzo powazine,
Wyjscie naprzeciw belgijskim oczekiwaniom co do w duchu solidarnosci nalezatoby wyjs¢ mocniej
bezterminowosci gwarancji sptat ewentualnych naprzeciw jej oczekiwaniom. Nalezy zgodzi¢ sie

roszczen odnoszacych sie do aktywow jest
niezbedne, bo jej zgoda jest kluczowa dla
porozumienia, a obawy sa uzasadnione. wziefa pod uwage niemal wszystkie zastrzezenia

Belgii®’, niemniej nadal pozadana bytaby analiza

z wypowiedzig Ursuli von der Leyen, ze Unia

rozwigzan dotyczacych czasu obowigzywania
poszczegblnych Srodkdw. Wyjscie naprzeciw belgijskim oczekiwaniom co do bezterminowosci
sktadanych przez panistwa gwarancji sptat ewentualnych roszczern odnoszacych sie do aktywdw jest
niezbedne, bo jej zgoda jest kluczowa dla porozumienia, a obawy sg uzasadnione — i to wtasnie tym
bardziej, ze — jak podkresla KE — ryzyko jest bardzo niskie czy wrecz zadne. Dodatkowg formg
czesciowego zabezpieczenia pozyczki mogtyby byc¢ finansowe gwarancje od Ukrainy, np. na niektdrych
jej aktywach, np. portach czarnomorskich czy elektrowniach jgdrowych. Zdecydowanie nalezatoby tez
poprawi¢ uzasadnienie podejmowanych dziatan z perspektywy prawa miedzynarodowego, czyli
potaczyc je alternatywnie z koncepcja srodkéw zaradczych w odpowiedzi na agresje Rosji. Moze to mie¢
takze znaczenie dla tego, jak dziatanie UE odbiorg
panstwa trzecie. Udzielenie nalezycie zabezpieczonej pozyczki

reparacyjnej moze by¢ dtugofalowa
Panstwa UE muszg takze przekonac spoteczenstwa, ze [T SE R A A Lt A AT L

sytuacja jest bardzo powazna, cho¢by w obliczu coraz
czestszych hybrydowych atakéw Rosji na kraje cztonkowskie. Rezygnacja ze wspierania Ukrainy miataby
dla UE katastrofalne konsekwencje polityczno-wojskowo-strategiczne, wiec pomoc dla niej, lezaca

66 J. Rankin, S. Walker, op.cit.
57 Ibidem.
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w interesie wszystkich cztonkéw Unii, powinna by¢ kontynuowana. Udzielenie nalezycie zabezpieczonej
pozyczki reparacyjnej moze wiec by¢ dtugofalowg inwestycjg w bezpieczenstwo Europy.
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