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Odpoved’ na podnety Eurépskeho
parlamentu uvedené v jeho uzneseni
0 vyro¢énej sprave ECB za rok 2018

Vyro¢nu spravu ECB za rok 2018 predlozil viceprezident ECB 1. aprila 2019 na
osobitnej schddzi Vyboru Eurépskeho parlamentu pre hospodarske a menové veci.'
Dna 11. februara 2020 sa prezidentka ECB zu€astnila na plenarnej diskusii
Parlamentu o vyroénej sprave.” V nasleduijtci defi Parlament prijal uznesenie

o Vyro&nej sprave ECB za rok 2018 (dalej len ,uznesenie®).?

Pri prilezitosti predloZenia vyroénej spravy ECB za rok 2019 Eurépskemu
parlamentu ECB zarovern poskytuje svoju odpoved na podnety Eurépskeho
parlamentu uvedené v uzneseni.” V stlade s praxou zavedenou v roku 2016 na
Ziadost Eurépskeho parlamentu sa tato odpoved zverejiiuje.” Tato skutoénost
svedci o zavazku ECB dodrziavat zasadu zodpovednosti, a to nad ramec
poziadaviek stanovenych v Zmluve o fungovani Europskej Unie.

Vypuknutie pandémie koronavirusu (COVID-19) zaciatkom roka 2020, jej rozsiahle
hospodarske nasledky a mimoriadne opatrenia ECB prijaté v reakcii na tto nadzovu
situéciu® do istej miery ovplyvnili jej odpoved na otazky vznesené Eurépskym
parlamentom. Tato odpoved sa vSak sustreduje predovSetkym na aktivity ECB

v roku 2019, teda na obdobie, ktoré je predmetom vyro¢nej spravy ECB za rok
2019.’

1 Menova politika ECB

1.1 Uginnost opatreni ECB a ich vedlajsie Gginky

Uznesenie sa v bodoch 9, 13, 14, 16 —18 a 24 zaobera ucinnostou opatreni menovej
politiky ECB, ich vplyvom na podmienky financovania v eurozéne a ich vedlajSimi
ucinkami. V odsekoch 4, 5 a 17 uznesenie konstatuje potrebu podpornej fiSkalnej

Internetova stranka ECB.
Internetova stranka ECB.
Znenie prijatého uznesenia je k dispozicii na internetovej stranke Eurdpskeho parlamentu.

Tato odpoved sa nezaobera otazkami uvedenymi v uzneseni Eurépskeho parlamentu o bankovej tnii.
Diskusia k tymto otdzkam sa nachadza vo vyrocnej sprave ECB o ¢innosti dohladu. Odpoved na
uznesenie o bankovej Unii bude zverejnena neskor v priebehu tohto roka.

Bod 23 uznesenia Eurépskeho parlamentu z 25. februara 2016 o vyro¢nej sprave ECB za rok 2014,
ktoré je k dispozicii na internetovej stranke Eurdpskeho parlamentu.

Tlacové spravy zverejnené na internetovej stranke ECB 12. marca 2020, 18. marca 2020, 7. aprila
2020 a 22. aprila 2020.

Driom uzavierky tejto odpovede je 27. april 2020.
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politiky a dalSich politik na zvySovanie dlhodobejSieho rastového potencialu,
podporu agregatneho dopytu a zniZzovanie zranitelnosti.

Podla nazoru ECB jej menovopolitické opatrenia vyraznou mierou prispievaju
k zlepSovaniu finanénych podmienok pre podniky a domacnosti, ako aj

k vy§Siemu hospodarskemu rastu a inflacii. Kumulativny vplyv vSetkych opatreni
ECB prijatych od polovice roka 2014 do roka 2019 na rast realneho HDP eurozény
sa za uvedené obdobie odhaduje na 2,5 aZ 3,0 percentualneho bodu.? Prispevok
tychto opatreni k ro€nej miere inflacie za to isté obdobie predstavoval tretinu az
polovicu percentualneho bodu roéne.® Vy3&i hospodarsky rast v strednodobom
horizonte vdaka menovopolitickym opatreniam ECB je prinosom pre prevaznu

vacsinu domacnosti a podnikov v eurozone.

ECB zastava nazor, ze nizka uroven nominalnych urokovych sadzieb

v eurozéne neodréza len spdsob realizacie menovej politiky. Realne urokové
sadzby v Eurdpe i vo svete vykazuju zostupny trend uz desatrocia a od svetovej
finan¢nej krizy zostavaju na velmi nizkej alebo dokonca zapornej urovni. Mnozstvo
odhadov vratane odhadov ECB naznacuje podobny trend pre prirodzené alebo
rovnovazne reélne trokové miery.™ Pri hfadani prigin tychto trendov sa spomina
niekolko faktorov vratane vyvoja faktorov viac strukturalnej povahy, ako je
demograficky vyvoj, produktivita a rastlica nerovnovaha medzi svetovym dopytom po
bezpecnych aktivach a ich ponukou, ako aj viac cyklickych faktorov, ako je neustaly
tlak na oddIzovanie vyvolany svetovou finan&nou krizou.

ECB sleduje potencialne vedlajsie u€inky svojich nestandardnych
menovopolitickych opatreni, na ktoré sa v uzneseni poukazuje. Zatial sa zda,
ze ich vedrlajsie ucinky s obmedzené, s rastiicou intenzitou a trvanim tychto
nestandardnych opatreni vSak mozno oc¢akavat’ ich narast. Na zvysenie
ucinnosti menovopolitickych opatreni ECB je potrebné na neziaduci vyvoj reagovat
aj v inych politickych oblastiach. Napriklad rizika ohrozujuce finanénu stabilitu
spojené s nadhodnocovanim aktiv je treba podchytit prostrednictvom
zodpovedajucich makroprudencialnych a mikroprudencialnych opatreni cielenych na
rozne finan¢né institlcie. ECB spolu s Eurépskym vyborom pre systémové rizika
(ESRB) adekvatnost tychto opatreni priebezne sleduje, pricom berie do Uvahy aj
vplyv krizy vyvolanej epidémiou koronavirusu.

Ceny rezidenénych nehnutelnosti v eurozéne do konca roka 2019 vyrazne
rastli, pricom boli zaznamenané urcité oblasti nadhodnocovania. O existencii
bubliny na trhu rezidenénych nehnutelnosti spésobenej tverovanim vsak ni¢
nesved¢i. Miera zadlzenosti domacnosti v pomere k HDP je stabilna, zostava vSak
vyrazne pod uroviiou spred svetovej financnej krizy. Rizika na trhu reziden¢nych
nehnutelnosti st vSak pri porovnani jednotlivych krajin heterogénne a su odrazom

Rostagno, M. a kol, ,A tale of two decades: the ECB’s monetary policy at 20", Working Paper Series,
¢. 2346, ECB, Frankfurt nad Mohanom, december 2019.

Hartmann, P., a Smets, F.,, ,The European Central Bank's Monetary Policy during Its First 20
Years”, Brookings Papers on Economic Activity, 2018, s. 1 — 146.

Napr. Brand, C., Bielecki, M. a Penalver, A. (red.), ,The natural rate of interest: estimates, drivers, and
challenges to monetary policy”, Occasional Paper Series, €. 217, ECB, Frankfurt nad Mohanom,
december 2018.
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miestnych dopytovych a ponukovych faktorov. ECB realitné rizika neustale sleduje
v ramci svojej funkcie zabezpecovania financnej stability a podiela sa na &innosti
ESRB, ktory nedavno oznagil viacero krajin EU so strednodobymi rizikami v sektore
rezidenénych nehnutelnosti.™* V suvislosti s krizou spdsobenou koronavirusom sa
citlivé miesta trhu reziden¢nych nehnutefnosti v eurozéne v sucasnosti
prehodnocuju.

ECB si je vedoma toho, Ze jej neStandardné menovopolitické opatrenia mézu
nepriaznivo ovplyvnit’ ziskovost’ bank, konstatuje vsak, ze celkovy vplyv
menovej politiky na ziskovost’ bank je obmedzeny. Nasledky mézu pocitovat
predovSetkym banky, ktoré sa v prevaznej miere financuju z klientskych vkladov (¢o
zvyCajne plati v pripade malych bank), pretoze ich Cisté rizikové marze byvaju
citlivejSie na prostredie nizkych urokovych mier. Zaroven vSak treba dodat, Ze takéto
banky ¢asto vyrazne profituju zo zvySeného Uverového dopytu a vysSej kreditnej
kvality vdaka pozitivnemu vplyvu menovej politiky ECB na hospodarsky rast. ECB
navySe zaviedla dvojstupfiovy systém uroCenia prebyto¢nej likvidity, ktory ma
podporit bankovu transmisiu menovej politiky. Podstata systému, v ktorom sa
alokacia prostriedkov odvija od povinnych minimalnych rezerv, zvyhodriuje banky,
ktoré sa vyraznejSie spoliehaju na retailové vklady.

ECB si je vedoma toho, Ze nizka hladina urokovych mier vyvolava uréity tlak
na ziskovost’ a platobnu schopnost’ poistovni a dochodkovych fondov, ako je
uvedené v uzneseni, zaroven vSak poukazuje na ich pozitivny uc¢inok na
podmienky financovania nefinanénych podnikov a domacnosti. Vzhladom na
klesanie vynosov dihopisov klesa aj investi¢na navratnost poistovni a déchodkovych
fondov. Mnohé z tychto institdcii — najma tie, ktoré ponikaju produkty s
garantovanou minimalnou navratnostou — sa pokles ziskovosti snazia kompenzovat
investiciami do vynosnejSich, ale rizikovejSich a menej likvidnych aktiv. Tymto
spdsobom sektor pomaha uvolfiovat finanéné podmienky pre podnikovy sektor.™
ECB pozorne sleduje vplyv prostredia nizkych urokovych mier na poistovne

a déchodkové fondy, ktory do zna¢nej miery zavisi od obchodného modelu

a stvahovej Struktury jednotlivych institdacii.

Programy nakupu aktiv a zabezpecené refinanéné operacie ECB su
koncipované s nalezitym ohl'adom na aspekty riadenia rizik. Na zmierfiovanie
a dékladné monitorovanie rizik vratane tych finanénych sa pouzivaju najma ramce
riadenia rizik. Tieto ramce ECB zaroven pomahaju pinit ciele menovej politiky.

ECB suhlasi s uznesenim, Zze na podporu uc¢innosti jej menovopolitickych
opatreni su potrebné rozhodnejsie kroky v d’alSich politickych oblastiach. ECB
prijima potrebné menovopolitické opatrenia na zachovanie cenovej stability

v eurozone. Nevyhnutna je vSak aj aktivnejSia rozpoctova politika, a to predovSetkym
v terajSom prostredi nizkych urokovych mier. Krajiny eurozony zaroven musia

n Sprava ESRB ,Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries” a ,Follow-up

report on the countries that received ESRB warnings in 2016 on medium-term vulnerabilities in the
residential real estate sector”, september 2019. Varovania tykajuce sa jednotlivych krajin su uvedené
na internetovej stranke ESRB.

2 Viac v gasti ,Non-bank financial sector” spravy Financial Stability Review, ECB, Frankfurt nad

Mohanom, november 2019.
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zintenzivnit Strukturalne reformy na zvySenie produktivity a rastového potencialu,
znizenie Strukturalnej nezamestnanosti a zvySenie odolnosti.

ECB suhlasi s uznesenim v otazke zasadného vyznamu malych a strednych
podnikov a bude nad’alej venovat’ pozornost’ ich finanénym potrebam. ECB si
je vedoma toho, Ze malé a stredné podniky predstavuju vacsinu podnikov

V eurozone a ze tvoria podstatnu Cast jej obratu a zamestnanosti. ECB sa v priebehu
posledného desatrocia prostrednictvom prieskumu o pristupe podnikov

k financovaniu (SAFE)™ snaZi ziskat presnu predstavu o podmienkach financovania
malych a strednych podnikov, aby tieto informacie mohla zohfadnit' pri svojom
rozhodovani. Pri navrhovani menovopolitickych opatreni ECB berie do Gvahy

i znacnu zavislost malych a strednych podnikov od bankového financovania, pricom
nezabuda ani na podmienky ich trhového financovania.

V tejto suvislosti menovopolitické opatrenia ECB prijaté v poslednych rokoch
pomohli zmiernit’ finanéné obmedzenia malych a strednych podnikov a zvysit’
ich odolnost’ voci finanénym Sokom. Pokial ide o bankové uvery, opatrenia
zamerané na zvysenie Uverovej dynamiky — ako su (cielené) dlhodobejsie refinanéné
operacie — zohravaju délezitd Glohu v zachovani pristupu malych a strednych
podnikov k financovaniu a usmerfiovani menovej stimulacie zi¢astnenych bank

k diznikom zo stikromného sektora.'* Pokial ide o trhové financovanie, program
nakupu aktiv podnikového sektora (CSPP) vytvoril priaznivé podmienky pre Siroké
spektrum podnikov v eurozéne vratane malych a strednych podnikov. Vysledky
prieskumu SAFE naznacuju, ze program CSPP prispel k zvySeniu dostupnosti
bankovych uverov pre malé a stredné podniky. Velké podniky v stale va¢sej miere
vyuzivali emisiu dlhovych cennych papierov, v désledku ¢oho banky smerovali
vyraznejSi podiel svojich Gverov k mensim podnikom. To ukazuje, ako sa mbézu
opatrenia menovej politiky navzajom dopifiat a vzajomne pdsobit.'® Opatrenia ECB
tak podla prieskumu SAFE pomohli znizit’ podiel malych a strednych podnikov

s obmedzenym pristupom k financovaniu z priblizne 18 % v obdobi 2009 — 2012 na
priblizne 8 % v obdobi od roku 2016 do septembra 2019.° Podobne kleslo i
percento malych a strednych podnikov v eurozéne, ktoré uvadzali vyznamné
tazkosti v podnikani a splacani svojich dlhov (zo 14 % v roku 2012 na 3 % v druhom
polroku 2019).

Hoci sa podmienky financovania malych a strednych podnikov v poslednych
rokoch vyrazne zlepsili, ECB vie, ze v oblasti eSte zostava vyrieSit’ niektoré

18 Internetova stranka ECB.

1 Platf to predovietkym pre banky so sidlom v krajinach eurozény, ktoré boli predtym povaZzované za

zranitelng. DalSie podrobnosti v boxe ,Vplyv nestandardnych opatreni ECB na podmienky
financovania: vyhodnotenie najnovsich zisteni”, Ekonomicky bulletin, &islo 2, ECB, Frankfurt nad
Mohanom, 2017.

BlizSie informacie o vplyve programu CSPP a operacii TLTRO na Spanielske nefinanéné podniky sa
nachédzaju aj v publikécii Arce, O., Gimeno, R. a Mayordomo, S., ,Making room for the needy: the
credit reallocation effects of the ECB'’s corporate QE”, Working Papers, €. 1743, Banco de Espaia,
2017.

BlizSie informacie o vplyve dalSich opatreni, napr. programu priamych menovych transakcii (OMT) sa
nachadzaju v publikécii Ferrando, A., Popov, A. a Udell, G.F,, ,Sovereign stress and SMEs’ access to
finance: Evidence from the ECB’s SAFE survey”, Journal of Banking and Finance, ¢. 81, 2017, s. 65-
80.
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1.2

dolezité otazky. ECB tiez pozorne sleduje podmienky financovania malych

a strednych podnikov v suavislosti s hospodarskymi nasledkami pandémie
koronavirusu a nebude netolerovat ziadne rizika ohrozujuce plynult transmisiu
svojej menovej politiky vratane tohto transmisného kanala.

Program nakupu aktiv podnikového sektora a vykon menovej
politiky

Otazky slvisiace s vykonom menovej politiky sa rozoberaju v bodoch 15 a 36. Bod
36 uznesenia sa venuje najma programu CSPP.

Nakupy v ramci programu néakupu aktiv (APP) ECB mdzu v ramci svojich
stcasnych parametrov este urciti dobu pokrac¢ovat’. Program APP vratane
docasnej nadstavby v objeme 120 mid. € oznamenej v marci 2020 sa bude
realizovat v plnom rozsahu podla stanovenych pravidiel a v pripade nadstavbovej
&asti flexibilnejsie.*” Dal$i do¢asny balik vo vy$ke 750 mid. € v ramci nidzového
pandemického programu nékupu aktiv (PEPP)*® je od programu APP oddeleny a je
nad ramec Cistych nakupov v programe APP. Program PEPP je koncipovany pruzne,
aby umoznioval cielenu reakciu na Specificku situaciu spésobenu epidémiou
koronavirusu. UmozZriuje upravovat distribuciu nakupnych tokov z hladiska ¢asu,
jednotlivych tried aktiv i jurisdikcii.

Pokial ide o pripomienky vznesené v uzneseni k otazkam transparentnosti,
ECB o vSetkych svojich programoch nakupu aktiv pravidelne zverejnuje velkeé
mnozstvo informacii. V zaujme dalSieho zvySenia transparentnosti tretieho
programu nakupu krytych dihopisov (CBPP3) a programu nakupu cennych papierov
krytych aktivami (ABSPP) zverejnila ECB v Ekonomickom bulletine z marca 2019
agregované Statistiky aktiv nadobudnutych v ramci tychto programov.® Agregované
Udaje obsahuju &lenenie aktiv programu CBPP3 podla krajiny rizika i ratingu. Udaje
o programe ABSPP obsahuju ¢lenenie aktiv podla krajiny rizika, kreditného ratingu
a druhu kolateralu.?’ Od ich prvého zverejnenia ECB publikuje aktualizacie tychto
udajov spolu s polroénou agregatnou Statistikou aktiv programu CSPP.
Zverejnovanie tychto dodato¢nych informacii dava verejnosti lepsi prehlad

0 spOsobe realizacie programov nakupu aktiv, pri zachovani u¢inného vykonu
menovej politiky. Zverejfiovanie podrobnejsich Gdajov o cennych papieroch
nadobudnutych v rdmci programov ABSPP a CBPP3 by mohlo narusit ucel tychto
programov. PredovSetkym sa nezverejfiuje presné zlozenie programov ABSPP a
CBPP3, pokial ide o jednotlivé cenné papiere alebo ich medzinarodné identifikacné
Cisla (ISIN), pretoze verejnost by mohla pripadne chybajiuce kédy ISIN vnimat ako

1 Tlagdova sprava zverejnena na internetovej stranke ECB 12. marca 2020.

8 Tlagdova sprava zverejnena na internetovej stranke ECB 18. marca 2020.

1 Bliz&ie informacie v boxe ,Providing additional transparency on aggregate APP holdings* v &lanku

»Taking stock of the Eurosystem’s asset purchase programme after the end of net asset purchases®,
Ekonomicky bulletin, &islo 2, ECB, Frankfurt nad Mohanom, 2019.

Agregatne informécie o aktivach v programoch CBPP3 a ABSPP sa nachadzaju v sekcii ,Asset
purchase programmes” internetovej stranky ECB. Tato sekcia obsahuje i ¢lenenie aktiv CBPP3 podlia
ratingu a krajiny rizika a €lenenie aktiv ABSPP podla ratingu, krajiny rizika a druhu kolateralu, v oboch
pripadoch polro¢ne.
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1.3

rozdiel medzi finan€ne zdravymi a relativne slabSimi emitentmi a pédvodcami, hoci
skuto¢né dévody mozu byt odlisné. Treba poznamenat, Ze na rozdiel od programu
CSPP sl emitentmi a/alebo pdvodcami mnohych cennych papierov nadobudnutych
v ramci programov CBPP3 a ABSPP Uverové institlcie v eurozone, ktoré figuruja
ako hlavné protistrany v operaciach menovej politiky ECB. Zverejfiovanie
podrobnych informacii by tak mohlo viest k fragmentécii trhu a naruSeniu rovnakych
podmienok pre emitentov a pdvodcov, a tym aj k ohrozeniu ciela ECB, ktorym je
minimalizovat vplyv realizacie programov nakupu aktiv na fungovanie prislusnych
trhov.

ECB velmi vita pozitivny hospodarsky a finanény vyvoj zaznamenany v Grécku
v priebehu roka 2019. Akceptovatelnost gréckych dlhopisov podlieha rozhodnutiu
Rady guvernérov na zaklade viacerych faktorov vratane riadenia rizik. Aj ked sa
cenné papiere gréckeho verejného sektora zatial v ramci programu nakupu aktiv
verejného sektora (PSPP) nenakupovali, z nizkych sadzieb bankovych tverov
gréckym domacnostiam a podnikom je zjavné, ze akomodacna menova politika ECB
podstatnou mierou prispela k uvolneniu finanénych podmienok v Grécku. NavySe
obchodovatelné dlhové cenné papiere vydané gréckou vladou su na zaklade
vynimky akceptovatelné v ramci programu PEPP.* Vynimka bola udelena vzhladom
na trhové napatie v ramci nidzovej situacie spdsobenej koronavirusom i na
skuto€nost, Zze Grécko v su€asnosti podlieha procesu zvySeného dozoru. Vyvoj
gréckeho realneho hospodarstva a finanénych trhov bol pozitivny uz urciti dobu
pred vypuknutim epidémie koronavirusu. Okrem toho sa v ramci nedavneho siboru
opatreni Rady guvernérov na do&asné uvolnenie kolateralovych poziadaviek?
grécke Statne dlhopisy na zaklade vynimky akceptuji v Gverovych operaciach
Eurosystému.

Revizia stratégie menovej politiky

Bod 34 uznesenia sa vyjadruje k revizii rAmca menovej politiky ECB a v ramci tohto
procesu vyzyva na uskutoCnenie verejnej konzultacie.

V januari 2020 ECB zaéala reviziu svojej stratégie menovej politiky.” Revizia je
z velkej Casti zamerana na kvantitativnu definiciu cenovej stability, spolu s postupmi
a nastrojmi na jej dosahovanie. Zohladni tiez, aky vyznam mo6zu mat z hfadiska
plnenia mandatu ECB dalSie aspekty, napriklad finan¢na stabilita, zamestnanost

a environmentalna udrzatelnost. V ramci revizie sa bude posudzovat' i komunikacia
ECB o menovej politike a miera povedomia Sirokej verejnosti o ¢innosti ECB.
Vzhladom na nudzovy stav v désledku koronavirusu bol termin revizie prelozeny na
polovicu roka 2021.%*

2L Tlagova sprava zverejnena na internetovej stranke ECB 18. marca 2020.

22 Tlagova sprava zverejnena na internetovej stranke ECB 7. aprila 2020.

% Tlagova sprava zverejnena na internetovej stranke ECB 23. januéra 2020.

2 Tlagova sprava zverejnena na internetovej stranke ECB 2. aprila 2020.
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V sulade s vyzvou uvedenou v uzneseni bude suc¢ast'ou revizie stratégie aj
interakcia s eurépskymi ob¢anmi. Popri pravidelnej vymene informacii o vSetkych
aspektoch revizie s poslancami Eurépskeho parlamentu sa ECB snazi oboznamit

s podnetmi a ndzormi Sirokého spektra zainteresovanych stran — vratane obcanov,
predstavitelov akademickej obce, profesnych organizacii a organizacii obCianske;j
spolo¢nosti — prostrednictvom série diskusnych podujati a nového internetového
portalu pod spolo&nym nazvom ,ECB vas pod&uva“. *> Vysledky tychto aktivit —

i aktivit organizovanych narodnymi centralnymi bankami v celej eurozéne — budu
pouzité ako podklad v ramci revizie stratégie.

Otéazky suvisiace s opatreniami v boji proti klimatickej zmene
a ekologickym financovanim

Body 19, 21, 22 a 23 sa venuju Ulohe ECB v boji proti klimatickej zmene.

Klimatickd zmena je vyznamnym celosvetovym problémom, ktory si vyZzaduje
konanie zo strany vSetkych verejnych i sukromnych institacii. ECB sa v ramci
svojho mandatu na rieSeni tejto problematiky aktivne podiela. ECB zdo6raznuje
zasadnu ulohu vlad, i v ramci medzinarodnej spoluprace, v navrhovani a realizacii
vhodnych opatreni na zmiernenie klimatickej zmeny. Politické organy maji v boji

s klimatickou zmenou k dispozicii Siroké spektrum nastrojov vratane ocefiovania
uhlikovych emisii prostrednictvom rozpoctovych opatreni. Centralne banky mézu v
ramci svojej pésobnosti podporovat a dopifiat spolo&nt snahu vlad tym, Ze sa budu
sustredit’ na vlastné kompetencie.

ECB bude dosledky klimatickej zmeny na menovu politiku posudzovat’ v ramci
revizie svojej stratégie. V revizii sa okrem iného zohladni otazka environmentalne;j
udrzatelnosti. > ECB v tejto stvislosti pozorne preskima rizika, ktoré z klimatickej
zmeny vyplyvaju pre vykon menovej politiky, i moznosti zakomponovania otazok
klimatickej zmeny do ramca menovej politiky Eurosystému.

K otazke nakupu podnikovych dlhopisov uvedenej v uzneseni ECB
poznamenava, ze v zmysle zasady trhovej neutrality je sticast’'ou portfolia
CSPP takmer 20 % vSetkych akceptovatelnych ekologickych dlhopisov na
trhu. ECB sa tak na prechode na nizkouhlikové hospodarstvo uz podiela.
Cielom programu APP je podporit’ trvaly posun inflacie na uroven zodpovedajucu
hlavnému cielu ECB, ktorym je cenova stabilita. Kritéria akceptovatelnosti v ramci
programu APP sU zamerne stanovené tak, aby umoznovali nakup Sirokého spektra
prijatelnych cennych papierov a mali tak ¢o najsirsi uc€inok, bez deformacie urcitych
trhovych segmentov.?’ Podla $tudie zverejnenej v Ekonomickom bulletine ECB z

% Internetova stranka ECB.

% Tlagova sprava zverejnena na internetovej stranke ECB 23. januéra 2020.

2 Viac v liste prezidentky ECB adresovanom poslancom Eurépskeho parlamentu Paulovi Tangovi a

Neene Gillovej o menovej politike, 20. decembra 2019, a v liste prezidentky ECB adresovanom
poslancovi Eurépskeho parlamentu Ernestovi Urtasunovi o menovej politike, 21. novembra 2019.
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novembra 2019 je emisia ekologickych dlhopisov obzvlast koncentrovana

v uhlikovo naro€nych sektoroch ako su sietové odvetvia, infrastruktura, doprava
a stavebnictvo. Podniky v tychto sektoroch vydavaji ekologické dlhopisy na
financovanie efektivnejSich technolégii, znizovanie svojich uhlikovych emisii

a presun svojich energetickych portfolii smerom k obnovitelnym zdrojom.

ECB tiez posudzuje moznost’ zapracovania rizik spojenych s klimatickou
zmenou do svojich prudencialnych ramcov. Na mikroprudencialnej arovni
bankovy dohlad ECB v sucasnosti zostavuje vS8eobecné zasady stanovujlce
oCakavania dohladu, pokial ide o riadenie a vykazovanie klimatickych

a environmentéalnych rizik. Verejna konzultacia o tychto vSeobecnych zasadach je
naplanovana na prvy polrok 2020. Na makroprudencialnej Grovni ECB vyvija ramec
na monitorovanie klimatickych systémovych rizik a ,top-down“ makroprudencialny
zatazovy test.

ECB je ¢lenom viacerych eurépskych a medzinarodnych iniciativ vratane siete
centrélnych bank a organov dohlFadu pre ekologizaciu finanéného systému
(NGFS). ECB sa aktivne podiela na ¢innosti viacerych medzinarodnych
normotvornych organov v oblasti klimatickych rizik vratane Rady pre financnu
stabilitu a Bazilejského vyboru pre bankovy dohlad. Na trovni EU ECB privitala
akény plan Eurdpskej komisie na financovanie udrzatefného rastu ako dolezity krok
na ceste k zacleneniu aspektu udrzatelnosti do finanéného rozhodovania. ECB
navysSe aktivne podporovala navrh na vypracovanie spolo¢nej taxonomie
udrzatelnych aktiv v EU ako zasadny krok v rozsirovani ekologického financovania.
Ako ¢&len technickej odbornej skupiny Eurdpskej komisie pre udrzatelné financie ECB
poskytovala analytické podklady a technickd podporu pri posudzovani
hospodarskeho vplyvu systému klasifikacie (taxonémie) udrzatelnych ¢innosti

v EU.”

ECB tiez posudzuje moznosti dalSieho za¢lenenia problematiky klimatickych
zmien do vlastnych operécii. V ramci portfélia zamestnaneckého déchodkového
fondu uz ECB vedie udrzatelnu investi¢nu politiku na zaklade selektivneho
vylu€ovacieho zoznamu. Investi¢ni spravcovia fondu, ktori obaja podpisali zasady
OSN pre zodpovedné investovanie, su povinni uplatfiovat pravidla hlasovania v
zastupeni, ktorych su€astou su poziadavky na zohladnenie environmentalnych a
socialnych otazok a nalezitého riadenia. ECB sa tiez rozhodla nahradit’ akciové
referencéné indexy déchodkovych fondov ich nizkouhlikovymi ekvivalentmi. V pripade
portfélia vlastnych zdrojov ECB skuma, &i a ako aspekty klimatickych zmien zaclenit.
Pre zacCiatok sa rozhodla zvySit podiel ekologickych dlhopisov v portfdliu v zavislosti
od dostupnosti a trhovej likvidity. ECB ekologické dlhopisy nakupuje v ramci
programov nakupu aktiv, pri¢om dodrziava zasadu trhovej neutrality, a v ich nakupe
bude aj pokracovat.

ECB zaroven navysuje svoje analytické a vyskumné kapacity v oblasti
klimatickej zmeny. ECB napriklad podnik& kroky na zahrnutie aspektov klimatickej

2 Box ,Purchases of green bonds under the Eurosystem’s asset purchase programme”, Ekonomicky

bulletin, €. 7, ECB, Frankfurt nad Mohanom, 2018.

2 7averetna sprava technickej odbornej skupiny pre udrZatelné financie, marec 2020.
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zmeny do svojich makroekonomickych modelov, prognostickej metodiky, hodnotenia
rizik a scenarov a modelov zatazovych testov. V ramci svojej vyskumnej ¢innosti
ECB napr. posudzuje relativnu Glohu kapitalového a bankového financovania v
podpore ekologickych inovécif.*

Medzinarodna uloha eura a prehlbovanie HMU vratane bankovej
Unie a Unie kapitalovych trhov a otazky suvisiace s finanénou
architekttrou EU

Bod 7 zdérazniuje potrebu prehlbovania hospodarskej a menovej unie ako
Strukturalny predpoklad posilnenia Glohy eura. Bod 33 sa venuje samotnej
medzinarodnej Ulohe eura. Hoci Ulohy ECB v oblasti bankového dohladu nie su
hlavnym predmetom uznesenia, body 25 az 28 a 37 sa odvolavaju na otazky
sUvisiace s bankovou Uniou, Uniou kapitalovych trhov a finanénou infrastruktarou EU,
i v suvislosti s pripravami na brexit a zavedenim kratkodobej eurovej sadzby €STR.

Pokial ide o medzinarodnu ulohu eura, ECB znova zdo6raziuje, ze atraktivnost’
eura v celosvetovom meradle sa v prvom rade opiera o hibSiu a
plnohodnotnejsiu HMU, predovsetkym vd'aka rozvoju tnie kapitalovych trhov,
v kontexte zdravej hospodarskej politiky v eurozéne.* Po dobudovani bankovej
Unie by sa eurozona stala odolnej$ou, zatial' o prehibenie a uzsia previazanost
europskych kapitalovych trhov nasledkom pokroku smerom k vytvoreniu Unie
kapitalovych trhov by prispeli k prehibeniu a zvy$eniu likvidity finanénych trhov. To by
zase nepriamo podporilo medzinarodné pouzivanie eura ako medzinarodnej
investi¢nej, financnej a zuctovacej meny. ECB nadalej zd6raznuje potrebu dalSieho
usilia o dokon&enie HMU. %

ECB suhlasi s vyzvou uznesenia na urychlené dokoncéenie bankovej nie. ECB
nadalej rozhodne podporuje dobudovanie bankovej unie, pri€¢om za jednu z hlavnych
priorit povazuje vytvorenie plnohodnotného eurdpskeho systému ochrany vkladov.

S prihliadnutim na déraz, ktory uznesenie kladie na dodrziavanie
prevadzkovych zasad a Ulohu druzstevnych a vzdjomnych bank, ECB
podotyka, ze pri vykone svojich dohl'adovych uloh plne reSpektuje zasadu
Umernosti. Zabezpec€enie konzistentného dohladu nad Uverovymi institiciami v
celej bankovej unii je jednych z hlavnych ciefov bankového dohfadu ECB. To v3ak
neznamena, ze ECB uplatfiuje univerzalny model dohladu. ECB pri vykone uloh
dohladu plne reSpektuje zasadu Umernosti a za predpokladu dodrziavania bankovej
regulacie nerozliSuje medzi bankami na zaklade ich prevadzkovych modelov.

ECB dalej sthlasi s vyzvou na urychlenie projektu Unie kapitalovych trhov a
sama presadzuje podstatné prehibenie HMU — dostatoéne ambiciézne a

30 LFinance and decarbonisation: why equity markets do it better”, Research Bulletin, €. 64, ECB,

Frankfurt nad Mohanom, november 2019.

31 The international role of the euro”, ECB, Frankfurt nad Mohanom, jun 2019.

2 Clanok ,The state of play regarding the deepening agenda for Economic and Monetary Union”,

Ekonomicky bulletin, €. 2, ECB, Frankfurt nad Mohanom, 2020.
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v€asné — pricom berie do uvahy aj pripadné zmeny potrebné v désledku krizy
spbsobenej koronavirusom. ECB slstavne vyzyva indtiticie a ¢lenské Staty EU,
aby podnikli potrebné kroky na dobudovanie Unie kapitalovych trhov, a potvrdzuje, Ze
nadalej jednoznacne podporuje vytvorenie integrovanych, funkénych a inovativnych
finanénych trhov v EU. ECB so zaujmom o&akava zverejnenie zavereénych
odporucani fora Eurdpskej komisie na vysokej urovni. Tieto odporucania by mali byt
vysoko ambiciézne a mali by brat do Uvahy odporuc¢ania uvedené v nedavno
publikovanej sprave ECB o finan¢nej integracii a Struktare v eurozéne.®

Vyzva uznesenia, aby ECB pokracovala v pripravnych pracach na zaistenie
stability finanénych trhov v suvislosti s vystupenim Spojeného kralovstva z
EU, zodpoveda postoju ECB. ECB pozorne sleduje rizika spojené s brexitom v
hospodarskom a finanénom sektore uz od referenda v roku 2016.% Rizika spojené s
brexitom by sa v zavislosti od priebehu rokovani stale mohli naplnit, v priebehu roka
2020 alebo aj neskér. V marci 2019 ECB a Bank of England aktivovali menovu
swapovl dohodu, ktora zniZi mozné zdroje napétia vo finanénom systéme.** ECB vo
vSetkych fazach brexitu vyzyvala banky tak verejne, ako aj priamo, aby sa
pripravovali na vSetky mozné eventuality a individualne posudzovali svoj Specificky
rizikovy profil.*® Je nevyhnutné, aby sa stikromny sektor i nadalej pripravoval na
vSetky mozné vysledky.?” Do konca prechodného obdobia uplyn( viac ne? Styri roky,
pocas ktorych sa mohol finan¢ny sektor na nadchadzajicu vyznamnu zmenu rezimu
pripravovat. Banky v eurozone i dalSi u€astnici trhu by mali zvySok prechodného
obdobia vyuZit na realizaciu svojich brexitovych planov, aby boli po jeho skon&eni na
SVOoju nova situdciu pripraveni.

V reakcii na ziadost’ uznesenia o prvotné hodnotenie sadzby €STR ECB
konstatuje, ze od jej zavedenia v oktébri 2019 sadzba €STR spolahlivo odraza
dynamiku trhu. Sadzba €STR sa poc€ita denne, v su€asnosti na zaklade
relevantnych transakcii v hodnote viac nez 30 mld. € vykazovanych 50 subjektmi, a
do konca roka 2021 by mala postupne nahradit sadzbu EONIA (euro overnight index
average). Sadzba €STR spolahlivo odraza dynamiku trhu vratane znizenia
menovopolitickej sadzby v septembri 2019 (podla udajov spred zavedenia €STR).
Ugastnici trhu sadzbu €STR v &oraz vaésej miere pouzivaju v transakciach na
penaznom a derivatnom trhu. Napriek tymto povzbudivym signalom je na vytvorenie
dostatocne likvidnych trhov zaloZenych na sadzbe €STR potrebné dalSie uUsilie zo
strany ucastnikov trhu. V ramci celosvetovej snahy o znizovanie nadmernej
zavislosti od medzibankovych sadzieb (napr. EURIBOR v eurozéne) by mohla
sadzba ako €STR a od nej odvodené terminované Struktury predstavovat zalozné

33 LFinancial Integration and Structure in the Euro Area”, ECB, Frankfurt nad Mohanom, marec 2020.

% Napr. box ,Assessing the risks to the euro area financial sector from a no-deal Brexit — update following

the extension of the UK’s membership of the EU”, Financial Stability Review, ECB, Frankfurt nad
Mohanom , méj 2019.

% Tlagova sprava zverejnena na internetovej stranke ECB.

3% Napr. rézne &lanky o brexite v publikacii ECB Supervision Newsletter: ,Brexit: meeting supervisory

expectations®, februér 2019; ,Brexit: stepping up preparations”, august 2019; ,Brexit: operational risks
increases when banks delay action”, november 2019; ,Brexit: time to move to post- Brexit business
models”, februar 2020.

Osobitny ¢lanok ,Implications of Brexit for the EU financial landscape”, Financial Integration and
Structure in the Euro Area, ECB, Frankfurt nad Mohanom, marec 2020.
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rieSenie pre kontrakty viazané na sadzbu EURIBOR a zaroven alternativu tejto
sadzby. ECB bude o sadzbe €STR i nadalej informovat’.*

Otazky tykajuce sa platobnych systémov, kryptoaktiv, financnych
technolégii a kybernetickej bezpe&nosti

Uznesenie sa v bodoch 20 a 35 venuje otazkam platobnych systémov a v bodoch 29
az 32 otazkam suvisiacim s kryptoaktivami, finan&nymi inovaciami a kybernetickou
bezpeclnostou.

ECB vita doraz kladeny v uzneseni na délezitost’ vytvorenia efektivhych a
nezavislych eurépskych platobnych systémov. ECB nadalej podporuje
fungovanie eurépskeho platobného systému prostrednictvom plného zavedenia
okamzitych platieb, zdokonalovania medzinarodnych platieb do EU i z nej a podpory
eurdpskych finanéno-technologickych iniciativ, ktoré zavadzaju platobné sluzby.
Rada pre retailové platby v eurach®, ktorej predseda ECB, spolupracuje tak s
poskytovatelmi ako aj pouzivatefmi a podporuje tak dalSi vyvoj integrovaného,
inovativneho a konkurencieschopného trhu eurovych retailovych platieb. Rada
guvernérov okrem toho opat rozbehla svoju stratégiu v oblasti retailovych platieb,
ktorej ciefom je aktivne podporovat trhové iniciativy zamerané na vytvorenie naozaj
celoeuropskeho platobného rieSenia pre platby na predajnych miestach i v
elektronickych obchodoch. ECB tiez pozorne sleduje pokrok, ktory v tejto oblasti na
ceste k cielom Eurosystému*® dosahuije iniciativa pre eurépske platby.

ECB vita skutocnost’, Ze uznesenie uznava vyznam hotovosti ako platobného
prostriedku. Hotovost pre ob&anov EU zostava najdéleZitej§im platobnym
prostriedkom*" a objem eurovych bankoviek v obehu nadalej vykazuje vyrazny
rast.*? Hotovost je inkluzivny platobny nastroj, ktory pini déleZitu funkciu v pripadne
nepredvidatelnych udalosti i funkciu uschovatela hodnoty.

Pokial ide o vyzvu uznesenia na vytvorenie systému monitorovania velkych
transakcii, ECB poukazuje na platny regulaény ramec EU na monitorovanie
pohybu velkého objemu hotovosti do EU a z nej.** St¢astou kontroly
dodrziavania tohto ramca su aj fyzické kontroly na uzemi jednotlivych ¢lenskych
Statov vratane letisk, pristavov a dal$ich miest na hraniciach EU. Za dohlad nad

% spravy o sadzbe €STR st k dispozicii na internetovej stranke ECB.

% Rada pre retailové plathy v eurach je strategicky organ na vysokej Grovni, ktory ma za tlohu

podporovat integraciu, inovacie a konkurencieschopnost eurovych retailovych platieb v EU. Zriadila ju
19. decembra 2013 ECB, ktora riou nahradila Radu SEPA.

Tieto ciele zahffiaju celoeurdpsky dosah a potreby klientov, pohodinost a hospodarnost, bezpe¢nost a
ochranu, eurépsku identitu a riadenie a globalnu akceptaciu.

»The use of cash by households in the euro area”, Occasional Paper Series, €. 201, ECB, Frankfurt
nad Mohanom, november 2017.

40
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42 Glanok ,Trends and developments in the use of euro cash over the past ten years”, Ekonomicky

bulletin, ¢. 6, ECB, Frankfurt nad Mohanom, 2018.

Tento ramec tvori najma nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (ES) ¢. 1889/2005 z 26. okt6bra
2005 o kontrole peniaznych prostriedkov v hotovosti, ktoré vstupuju do Spolo¢enstva alebo vystupuju
zo Spologenstva (U. v. EU L 309, 25.11.2005, s. 9) a nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU)
2018/1672 o kontrolach pefiaznych prostriedkov v hotovosti, ktoré vstupuju do Unie alebo opustajd
Uniu, a ktorym sa zru$uje nariadenie (ES) &. 1889/2005 (U. v. EU L 284, 12.11.2018, s. 6).
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dodrziavanim tychto pravnych predpisov EU zodpovedaju prislugné vnitrostatne,
Casto colné organy.

Ramec EU na prevenciu prania $pinavych pefazi a financovania terorizmu
stanovuje d'alSie poziadavky pre transakcie medzi fyzickymi a pravnickymi
osobami v ramci EU. Ak takéto transakcie sprostredkivaju Gverové institicie,
finan¢né institucie (napr. platobné institucie a investi¢né firmy) alebo iné ,povinné
subjekty“ v zmysle smernice o boji proti praniu $pinavych pefiazi (AML)* a
prislusnych vnutroStatnych pravnych predpisov, musia tieto povinné subjekty takéto
transakcie sledovat a v prislusnych pripadoch podozrivé transakcie nahlasovat
vnutrostatnym finanénym spravodajskym jednotkam. V tejto suvislosti treba
zdoraznit, Ze v sulade s ¢lankom 127 Zmluvy o fungovani Eurdpskej Unie sa mandat
ECB udeleny v nariadeni 0 SSM* vztahuje len na dohlad nad obozretnym
podnikanim Gverovych institlcii. Kontrola a vynucovanie dodrziavania poZiadaviek
boja proti praniu Spinavych pefiazi a financovaniu terorizmu (AML/CFT) zo strany
uverovych institucii (a inych povinnych subjektov ako sprostredkovateflov transakcii),
rovnako ako aj vysetrovanie dafiovych unikov je z mandatu ECB vyslovne vylucené.
Tieto Ulohy su v kompetencii vnutrostatnych organov AML/CFT a danovych uradov.
ECB napriek tomu v su€asnosti posilfiuje svoje kapacity v oblasti dohladu v zaujme
néalezitej spoluprace s vnuatrostatnymi organmi AML/CFT, aby mohla informacie
poskytované tymito organmi zohladfiovat' v ramci prudencialneho dohladu. ECB tiez
v zasade podporuje dalSie legislativne kroky na posilnenie institucionalneho a
regulaéného ramca EU v oblasti AML/CFT.

Co sa tyka vyzvy uznesenia na zvy$ené sledovanie kryptoaktiv, ECB
poznamenava, ze sa aktivne podiela na eurépskych i celosvetovych
iniciativach zameranych na regulaciu, dohFad a dozor nad kryptoaktivami a
systémami typu stablecoin.*® ECB nepretrzite pozoruje a analyzuje vyvoj na trhu
kryptoaktiv i vazby, prostrednictvom ktorych sa moZzu rizika spojené s kryptoaktivami
prenasat do finandného sektora a ekonomiky.*” ECB je zastancom celosvetovo
koordinovaného pristupu k regulacii kryptoaktiv a systémov stablecoin postaveného
na zasade, Ze rovnaké podnikanie s rovnakym rizikom ma byt regulované rovnakym

4 Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2015/849 z 20. méaja 2015 o predchadzani vyuzivaniu

financného systému na ucely prania Spinavych peazi alebo financovania terorizmu, ktorou sa meni
nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) €. 648/2012 a zruSuje smernica Eurépskeho
parlamentu a Rady 2005/60/ES a smernica Komisie 2006/70/ES (U. v. EU L 141, 5.6.2015, s. 73).

Nariadenie Rady (EU) &. 1024/2013 z 15. oktdbra 2013, ktorym sa Eurépska centralna banka poveruje
osobitnymi ulohami, pokial ide o politiky tykajuce sa prudencialneho dohladu nad Gverovymi
ingtituciami (U. v. EU L 287, 29.10.2013, s. 63).

Na drovni EU napr. pracovna skupina ESMA (Eurépskeho organu pre cenné papiere a trhy) pre
virtudlne meny a pociatocné ponuky minci, pracovna skupina EBA (Eurépskeho organu pre
bankovnictvo) pre povolenia na vykon ginnosti, kvalifikované G€asti a akvizicie, a odborna skupina
Eurdpskej komisie pre regulacné prekazky financnej inovacie; na medzinarodnej Urovni napr. pracovna
skupina G7 pre stablecoiny, spolo¢na pracovna skupina CPMI-IOSCO pre digitalne inovéacie a stéla
pracovna skupina pre politiku, pracovna skupina FSB (Rady pre finanénu stabilitu) pre otazky regulacie
stablecoinov, siet FSB pre finanéné inovacie a pracovna skupina BCBS (Bazilejského vyboru pre
bankovy dohlad) pre finan¢né technolégie.

45
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47 Zaver analyzy pracovnej skupiny ECB pre kryptoaktiva v publikécii ,Crypto-Assets: Implications for

financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures”, Occasional Paper Series,
€. 223, ECB, Frankfurt nad Mohanom, maj 2019.
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sp6sobom.*® ECB v stéasne reviduje svoj ramec dozoru nad platobnymi nastrojmi a
systémami, aby eurépskemu dozoru podliehali vSetky platobné systémy a dohody
umozfiujice prevod hodnét medzi koncovymi pouzivatelmi. Co sa tyka problematiky
AML/CFT a suvisiaceho dohladu nad elektronickymi pefiaznymi institdciami,
poskytovatelmi sluzieb s virtualnymi aktivami a dalSimi povinnymi subjektmi, ECB
pripomina, Zze zodpovednost za tuto ulohu nesu prislusné vnutrostatne organy.

Vyzva uznesenia tykajuca sa nalezitej rovnovahy medzi finanénymi inovaciami
a finan¢énou stabilitou je v stlade s postojom ECB. Inovacie a finanéné
technolégie prinasaju bankam, ich klientom, finanénému systému i SirSej ekonomike
znacné vyhody, zaroven vSak predstavuju aj vyzvy a rizikad. ECB preto sleduje

a vyhodnocuije vplyv finanénych technoldgii na finanénu stabilitu.*® Bez zavedenia
primeranych ochrannych mechanizmov by prehlbovanie vzajomnych vézieb medzi
bankami a finan¢no-technologickymi firmami mohlo znamenat, Ze pripadné tazkosti
tychto firiem by mohli mat systémové nasledky pre cely finanény systém. Popri
¢innosti bankového dohladu ECB sa ECB podiefa na Cinnosti v oblasti tvorby politik
suvisiacich s finanénymi technoldgiami a v oblasti finan¢nej stability prostrednictvom
roznych europskych a medzinarodnych for vratane Eurépskeho organu pre
bankovnictvo, Rady pre finanénu stabilitu, Bazilejského vyboru pre bankovy dohlad a
Vyboru pre platobné a trhové infrastruktary.

ECB vita, Zze uznesenie ocenuje jej snahy v oblasti kybernetickej bezpecnosti.
ZvySovanie urovne obrany digitalnej bezpecénosti a kapacit ECB na obnovu €innosti
a ich neustale prispdsobovanie vyvijajucim sa hrozbam a potencialnym naruSeniam
v dbsledku kybernetickych utokov zostava prioritou. Bol dosiahnuty znacny pokrok
vo zvySovani povedomia zamestnancov o otazkach bezpecénosti, i vdaka zavedeniu
povinnych Skoleni o IT bezpeénosti. Technicka obrana bola dalej posilnena vo
vSetkych koncovych pocitacovych zariadeniach a v prevadzke je uz i najmodernejSie
rieSenie na nepretrzité riadenie zranitelnych miest v oblasti IT. Neustale usilie ECB o
zdokonalovanie sa v sucasnosti sustreduje na zvySovanie kapacit v oblasti sietovej
bezpec€nosti, ochrany pred unikom dat a riadenia pouzivatelskych uctov so
zvySenymi privilégiami v systémoch IT.

InStitucionalne otazky ECB

Uznesenie sa v odsekoch 1 a 40 az 46 venuje viacerym aspektom institucionalneho
usporiadania ECB, jej fungovania, komunikacie a postupov v oblasti zodpovednosti.

ECB suhlasi s uznesenim, pokial ide o potrebu zachovat’ jej nezavislost’, a vita,
Ze uznava zlepSenie v oblasti jej zodpovednosti. V sulade s pristupom
uplatiiovanym v poslednych rokoch je ECB nadalej odhodlana posilfiovat postupy v

48 Napr. list prezidenta ECB adresovany poslankyni Eurépskeho parlamentu Eve Kailiovej o

stablecoinovych iniciativach, september 2019. Viac informécii aj v (vodnych poznamkach byvalého
¢lena Vykonnej rady ECB Benoita Coeurého na vypocuti na tému ,Digital currencies, focusing on
Libra”, ktoré usporiadal vybor nemeckého parlamentu pre digitalnu agendu, september 2019.

4 Financial Stability Review, ECB, Frankfurt nad Mohanom, november 2019.
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oblasti zodpovednosti vo&i Eurépskemu parlamentu v rozsahu existujiceho ramca.*
ECB bude tiez nadalej zverejfiovat podrobné pisomné odpovede na uznesenia
Parlamentu k jej vyro€nym spravam.

ECB vita, Ze uznesenie uznava zlepSenie v oblasti jej komunikacie. V sulade s
vyzvou uznesenia na pokraCovanie Usilia o spristupfiovanie rozhodnuti verejnosti a
ich zrozumitelnost sa ECB rozhodla do revizie svojej stratégie zahrnut’ aj aspekt
komunikécie®" s ciefom upevnit spojenie s verejnostou.* ECB bude zarovefi nadalej
rozSirovat svoje informacné aktivity, najma smerom k laickej verejnosti. Bude pritom
vyuzivat inovativne postupy vratane digitalnych platforiem ako je novy podcast™ a
blog®* ECB. ECB zarovefi v ramci revizie svojej stratégie spustila iniciativu ,ECB vas
pocuva“, ktorej su€astou je séria podujati a online interakcia so zainteresovanymi
stranami a $irokou verejnostou.”®

ECB vita, Zze uznesenie ocenuje prijatie jednotného kédexu spravania
vysokopostavenych Uradnikov ECB, ktory plati od januara 2019. Tento kodex,
ktory sa vztahuje na vSetkych funkcionarov s rozhodovacimi pravomocami a
vysokopostavenych uradnikov ECB bez ohladu na to, &i uzavreli zmluvu s ECB
alebo boli vymenovani na narodnej Grovni, dalej posilnil ramce pre nalezité riadenie
a integritu.*®

Co sa tyka poziadavky uznesenia, aby boli suéast'ou Vyboru pre audit a
Etického vyboru ECB i nezavisli ¢lenovia, ECB pripomina, ze nezavislost’
¢lenov vyborov je vyslovne stanovena v mandate Vyboru pre auditi v
rozhodnuti o vytvoreni Etického vyboru. Mandat Vyboru pre audit tiez od jeho
¢lenov vyzaduje dodrziavanie najvysSich noriem etického konania. Rada guvernérov
navySe v januari 2019 zvysSila nezavislost a diverzitu Etického vyboru, ked za &lena
vyboru vymenovala hlavného etického poradcu mimovladnej organizacie a byvalého

etického poradcu Medzinarodného menového fondu.

Pokial ide o vyzvu uznesenia na prijatie jasnej a verejnej politiky oznamovania
poruSovania predpisov (whistleblowing), ECB poznamenava, Ze rozSirenie jej
existujuceho ramca na oznamovanie porusenia predpisov je sucast’ou jej
strategickych priorit a prevadzkovych cielov. Vyvoj zdokonalenej a verejnej
politiky oznamovania poruSovania predpisov pokra€uje podfa planu. Tato politika
podporuje kultiru oznamovania poruseni predpisov a zabezpecuje, aby na

0 Blizsie informacie tieZ v &lanku , The evolution of the ECB’s accountability practices during the crisis”,

Ekonomicky bulletin, ¢. 5, ECB, Frankfurt nad Mohanom, 2018.

51 Internetova stranka ECB.

52 Blizsie informéacie v (ivodnom vyhlaseni prezidentky ECB na vypoéuti pred Vyborom Eurépskeho

parlamentu pre hospodarske a menové veci 6. februara 2020.

% Internetova stranka ECB.

5 Internetova stranka ECB.

% Blizsie informéacie v (ivodnom vyhlaseni prezidentky ECB na vypoéuti pred Vyborom Eurépskeho

parlamentu pre hospodarske a menové veci 6. februara 2020.

% Kodex spravania pre vysokopostavenych tradnikov ECB. Kédex zdokonaluje riadenie potencialnych

konfliktov zaujmov zavedenim konkrétnych pravidiel pre aktivity po skon€eni pracovného pomeru,
sukromné finanéné transakcie a vztahy so zaujmovymi skupinami. Predpoklada tiez zverejfiovanie
vyhlaseni o zaujmoch a mesacnych kalendarov a obsahuje i opatrenia pre pripad neplnenia povinnosti.
Sucastou kddexu su i hlavné zasady vonkajSej komunikacie ¢lenov Vykonnej rady ECB a ich
uplatfiovanie bolo rozSirené na vSetkych ¢lenov Rady guvernérov a Rady pre dohlad.
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oznamenia nadvazovali U€inné opatrenia. Tato politika posilni Standardy ECB
tykajuce sa konania, zodpovednosti a nalezitého riadenia zavedenim praktického
nastroja, ktory umoznuje anonymné podavanie oznameni a bezpe¢nu komunikaciu,
a zvySenim ochrany oznamovatelov na Uroven zodpovedajucu najvysSim
Standardom. Politika bude v prislusnom ¢ase konzultovana so zastupcami
zamestnancov. ECB oCakava prijatie formalnej zmeny sluzobného poriadku ECB do

konca roka 2020.

Pokial ide o ulohu ECB v programoch finanénej podpory krajinam eurozény a
pozicie v medzinarodnych férach, spominané v uzneseni, ECB plne dodrziava
existujuci pravny ramec. Posudzovat’ Ziadosti o podporu, rokovat o memorande o
porozumeni s podrobnymi podmienkami poskytnutia finanénej podpory a kontrolovat
ich dodrziavanie je Glohou Europskej komisie, v spolupraci s ECB. ECB sa postupom
Casu rozhodla v ramci svojej ulohy opat’ sustredit na pracu v oblasti finanénych
otdzok a otazok zasadného makroekonomického vyznamu vratane otazok
suvisiacich s reformami finanéného sektora, makroekonomickymi projekciami,
zakladnymi rozpod&tovymi cielmi a potrebami v oblasti udrzatelnosti a financovania.®’
Pokial ide o pozicie v mnohostrannych férach, ECB je rovnako ako v minulych
rokoch pripravena nalezite informovat Eurépsky parlament a jeho Vybor pre
hospodarske a menové veci.*®

ECB berie na vedomie, Ze uznesenie vita Memorandum o porozumeni medzi
Eurépskym dvorom auditorov (European Court of Auditors — ECA) a ECB. ECB
si auditorsku Cinnost Eurdpskeho dvora auditorov vysoko ceni. Je nadalej
odhodlana s ECA uzko spolupracovat a poskytovat mu vSetky potrebné informacie.
Memorandum stanovuje praktické dojednania o vymene informéacii medzi obomi
institiciami v oblasti mikroprudencialneho dohfadu.** Memorandum, ktoré
zdérazriuje nezavislost ECB a ECA pri vykone ich funkcii, ma za ciel zabezpecit
primeranu transparentnost a zodpovednost.® Vztahuje sa vyhradne na audity ECA
zamerané na dohladové ulohy, ktorymi je ECB poverena na zaklade nariadenia o
SSM, a zodpoveda mandatu ECA v oblasti auditu, ktory mu zveruji pravne predpisy
EU.

ECB berie na vedomie vyzvu uznesenia na vacsiu transparentnost’ pri
nominacii élenov Vykonnej rady a vyzvu Rade EU na vypracovanie rodovo
vyvazeného zoznamu vsSetkych budtcich volnych pracovnych miest. Postup
menovania ¢lenov Vykonnej rady ECB je stanoveny v €lanku 283 ods. 2 Zmluvy o
fungovani Eurdpskej Unie a v &lanku 11.2 Protokolu o Statdte Eurépskeho systému

57 Stanovisko Eurépskej centralnej banky z 11. aprila 2018 k navrhu nariadenia o zriadeni Eurépskeho

menového fondu (CON/2018/20) (U. v. EU C 220, 25.6.2018, s. 2). BlizSie informécie v (ivodnom
vyhlaseni prezidenta ECB na vypocuti pred Vyborom Eurépskeho parlamentu pre hospodarske a
menové veci 24. septembra 2018.

List prezidenta ECB poslancovi Eurépskeho parlamentu Svenovi Giegoldovi o G¢asti ECB v
medzinarodnych férach, 17. decembra 2015.
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% Memorandum o porozumeni medzi ECA a ECB tykajlce sa auditu dohladovych tloh ECB.

% Tieto dojednania ECA umoznia vyziadat si a ziskat véetky dokumenty a informacie potrebné na

vykonanie auditu bankového dohladu ECB. Prisne déverna dokumentacia bude pine chranena a
pristup k citlivym informéaciam o jednotlivych bankach sa bude poskytovat v kontrolovanom prostredi v
priestoroch ECB.
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centralnych bank a Eurépskej centralnej banky.®* Zmeny sp6sobu uplatfiovania
zmluvy v otazke vyberoveého konania ¢lenov Vykonnej rady su v kompetencii Rady a
Eurépskeho parlamentu. Hoci ECB nemdze do zloZenia svojej Vykonnej rady
zasahovat, je odhodlana zlepsit rodovu rovnovahu v rdmci organizéacie,
predovSetkym prostrednictvom opatreni a cielov zavedenych od roku 2012. Tieto
iniciativy viedli k vyraznému narastu podielu Zien v riadiacich funkciach v ECB. Ku
koncu roka 2019 Zeny zastavali takmer 31 % vysSich riadiacich funkcii, v porovnani
s 12 % na konci roka 2012. NavySe 30 % vSetkych riadiacich pracovnikov ECB ku
koncu roka 2019 boli Zeny, ¢o predstavuje narast oproti 17 % na konci roka 2012.
Celkovo podiel zien ku koncu roka 2019 predstavoval 45 % vSetkych zamestnancov
ECB, v porovnani s 43 % na konci roka 2012. Vzhfadom na to, Ze ¢asové obdobie,
na ktoré sa vztahovali aktualne ciele, sa skoncilo v roku 2019, ECB v su¢asnosti
pracuje na novej rodovej stratégii.

Pokial’ ide o poziadavku, aby boli otazky spojené s Fudskymi zdrojmi rieSené
spravodlivo, transparentne arychlo, ECB poznamenava, Ze v tejto oblasti od
roku 2018 podniké cely rad krokov. Tie okrem iného pomohli bankovému dohladu
ECB, aby sa zo startupu vyvinul do ovela stabilnejSej institucie. K tejto stabilizacii
prispel transparentny nabor zamestnancov na volné pracovné miesta, nasledovany
rychlym a u¢innym procesom zaskolovania novych zamestnancov. Nova politika
pruznej pracovnej doby umoznuje vSetkym zamestnancom ECB Cerpat nadc¢asy z
obdobi zvySenej pracovnej zataze. Spatna vazba, ktoru generalne riaditelstvo ECB
pre ludské zdroje ziskalo prostrednictvom pravidelnych ankiet i posledného
zamestnaneckého prieskumu, ukazuje, Zze zamestnanci nové pravidla oceriuju.
Generalne riaditel'stvo pre fudské zdroje v ramci spoloéného pracovného programu
so zastupcami zamestnancov riesilo otazky suvisiace s druhmi pracovnych zmlav
zamestnancov ECB, pricom vacsina zamestnancov ma dnes zmluvu na dobu
neurcitu. Pokial ide o potenciélne pripady obtazovania, ECB sa popri uz
spominanom rdmci na oznamovanie poruSeni predpisov (whistleblowing) v
suCasnosti zaobera aj moznostou rozsirit mediaéné sluzby a alternativne spdsoby
urovnavania sporov. A nakoniec, zacCiatkom roka 2020 ECB zacala zavadzat novy
uceleny kariérny ramec, ktory zamestnancom ponuka viac prilezitosti na osobny rast
a mobilitu.

& Clenov Vykonnej rady ECB vymentiva Eurépska rada na navrh Rady EU, po konzultacii s Eurépskym

parlamentom a Radou guvernérov ECB.

Odpoved na podnety Eurépskeho parlamentu uvedené v jeho uzneseni o vyro¢nej sprave
ECB za rok 2018 16



	Odpoveď na podnety Európskeho parlamentu uvedené v jeho uznesení o výročnej správe ECB za rok 2018
	1 Menová politika ECB
	1.1 Účinnosť opatrení ECB a ich vedľajšie účinky
	1.2 Program nákupu aktív podnikového sektora a výkon menovej politiky
	1.3 Revízia stratégie menovej politiky

	2 Otázky súvisiace s opatreniami v boji proti klimatickej zmene a ekologickým financovaním
	3 Medzinárodná úloha eura a prehlbovanie HMÚ vrátane bankovej únie a únie kapitálových trhov a otázky súvisiace s finančnou architektúrou EÚ
	4 Otázky týkajúce sa platobných systémov, kryptoaktív, finančných technológií a kybernetickej bezpečnosti
	5 Inštitucionálne otázky ECB 


