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Odpowiedz na uwagi Parlamentu
Europejskiego przedstawione

w rezolucji dotyczacej raportu
rocznego EBC zarok 2015

7 kwietnia 2016 na specjalnej sesji Komisji Gospodarczej i Monetarnej Parlamentu
Europejskiego wiceprezes EBC przedstawit Raport roczny Europejskiego Banku
Centralnego 2015". Nastepnie 21 listopada prezes EBC wzigt udziat w posiedzeniu
plenarnym Parlamentu po$wieconym temu raportowi®. W kolejnym dniu posiedzenia
Parlament przyjat rezolucje w sprawie sprawozdania rocznego Europejskiego Banku
Centralnego za rok 2015 (zwang dalej ,rezolucjg”)*.

Wraz z raportem za rok 2016 EBC przekazuje Parlamentowi Europejskiemu
odpowiedz na jego uwagi zawarte w rezolucji*. Odpowiedz ta zostaje podana do
wiadomosci publicznej, zgodnie z praktykg zapoczgtkowang w ubiegtym roku na
wniosek Parlamentu®. Jest to kolejny przyktad rozliczania sie przez EBC

z odpowiedzialnosci, i to w zakresie wykraczajgcym poza wymogi traktatowe.

Polityka pieniezna EBC

Skutecznosé srodkéw EBC

W kilku punktach rezolucji (np. 11, 12, 13, 15, 17) poruszono temat skutecznosci
srodkéw polityki pienieznej EBC oraz ich wptywu na warunki finansowania w strefie
euro.

Zob. https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2016/html/sp160407_1.en.html.
Zob. https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2016/html/sp161121_1.en.html.

Tekst przyjetej rezolucji jest dostepny na stronie internetowej Parlamentu Europejskiego:
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+TA+P8-TA-2016-
0433+0+DOC+XML+VO//PL.

Odpowiedz nie obejmuje zagadnien poruszonych w rezolucji Parlamentu Europejskiego dotyczacej
Nadzoru Bankowego EBC i Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego. Oméwienie tych kwestii mozna
znalez¢ w raporcie rocznym EBC z dziatalno$ci nadzorczej

(zob. https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssmar2016.pl.pdf) oraz uwagach
dotgczonych do pisma przewodniego

(zob. https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/170317_coverletter_ecb_ar_on_superviso
ry_activities_2016en.pdf).

Zob. punkt 23 rezolucji Parlamentu Europejskiego z dnia 25 lutego 2016 r. w sprawie raportu rocznego
Europejskiego Banku Centralnego za rok 2014:
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+TA+P8-TA-2016-
0063+0+DOC+PDF+VO0//PL.
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EBC uwaza, ze odkad zaczat prowadzié¢ program skupu aktywéw (APP)® oraz
ukierunkowane dtuzsze operacje refinansujace (TLTRO)’, warunki
finansowania przedsiebiorstw i gospodarstw domowych w strefie euro sie
poprawity. Poprawa ta jest znaczna i przyczynita sie do istotnego ozywienia akc;ji
kredytowej dla przedsigbiorstw i gospodarstw domowych w strefie euro, z mocnym
spadkiem kosztu kredytow. W okresie od maja 2014 do lutego 2017 koszt kredytow
dla przedsiebiorstw obnizyt sie o ok. 115 punktdéw bazowych i znacznie zmniejszyt
sie jego rozrzut miedzy krajami ze strefy euro®. Jako ze struktura finansowa catej
strefy euro opiera sie przede wszystkim na bankach, poprawa warunkow
finansowania ma ogromne znaczenie jako czynnik wspierajgcy planowanie
dodatkowych wydatkdw przez gospodarstwa domowe i przedsiebiorstwa.

W kwestii nacisku, jaki w rezolucji potozono na warunki finansowania matych
i srednich przedsiebiorstw (MSP), nalezy zauwazy¢, ze od wprowadzenia

w czerwcu 2014 pakietu sSrodkow majgcych ztagodzi¢ warunki kredytowania
ten sektor najbardziej skorzystat na efekcie transmisji stop banku centralnego.
Miedzy czerwcem 2014 a lutym 2017 oprocentowanie bardzo niskich kredytéw
(ponizej 250 tys. euro; te wartosé przyjmuje sie jako przyblizenie kredytow
udzielonych MSP) obnizyto sie o ok. 180 punktéw bazowych, podczas gdy
oprocentowanie wszystkich kredytow dla przedsiebiorstw spadto o ok. 115 punktow
bazowych (za$ wysokich kredytow dla przedsiebiorstw — powyzej 1 min euro —

0 ok. 90 punktéw bazowych)®. Wyzsze oprocentowanie kredytéw dla MSP niz
kredytéw dla duzych przedsiebiorstw wynika jednak z réznic strukturalnych
zwigzanych np. z odmiennymi profilami ryzyka i asymetrig informac;ji.

EBC nie podziela wyrazonych w rezolucji obaw, ze program skupu aktywow
sektora przedsigbiorstw (CSPP) moze zaburzaé warunki konkurencji dla MSP.
W celu objecia tym programem jak najwiekszej liczby przedsiebiorstw z siedzibg

w strefie euro kryteria kwalifikacji zostaty sformutowane bardzo ogdlnie (np. nie
okreslono minimalnej wielkosci emisji i dopuszczono instrumenty dtuzne o krétkim
okresie do wykupu). Co wiecej, korzystna dla duzych przedsigbiorstw wysoka
dynamika rynku obligacji bedgca efektem programu CSPP zwieksza atrakcyjno$¢
tego zrédta finansowania i tym samym zacheca banki do przeznaczania nadwyzek
bilansowych na kredyty dla MSP.

Program APP obejmuje wszystkie programy skupu papieréw warto$ciowych wyemitowanych przez
sektory publiczny i prywatny prowadzone w celu przeciwdziatania ryzykom zwigzanym ze zbyt dtugim
utrzymywaniem sie niskiej inflacji. Sktadajg sie na niego: a) trzeci program skupu obligaciji
zabezpieczonych (CBPP3), b) program skupu papierow wartosciowych zabezpieczonych aktywami
(ABSPP), c) program skupu aktywéw sektora publicznego (PSPP) oraz d) program skupu aktywéw
sektora przedsiebiorstw (CSPP). Miesieczna warto$¢ netto zakupow papieréw warto$ciowych sektorow
publicznego i prywatnego wynosi $rednio 80 mld euro (od marca 2015 do marca 2016 byto to

60 mld euro). Od kwietnia 2017 kwota skupu bedzie wynosi¢ $rednio 60 mid euro.

Zob. https://www.ech.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html.

Operacje TLTRO nalezg do niestandardowych narzedzi polityki pienieznej stosowanych przez EBC.
W ramach tych operacji EBC udziela bankom komercyjnym dtugoterminowych pozyczek,
skonstruowanych w taki sposéb, by stanowity zachete do nasilenia akcji kredytowej na rzecz firm

i konsumentow w strefie euro. Zob. https://www.ecb.europa.eu/explainers/tell-me/html/tltro.pl.html.

Bezposredni dostep do zbiorczych statystyk zob. https://www.euro-area-statistics.org/.
Zob. przypis 8.
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Srodki polityki pienieznej zastosowane przez EBC przyczynily sie do znacznej
poprawy warunkow pozyskiwania finansowania przez banki. Przyczyna tego
byta dwojaka. Po pierwsze instrumenty, ktérymi finansujg sie banki, nalezaty do
kategorii aktywow, ktérych rentownos$¢ w Srednim i dtugim okresie znacznie zmalata.
Przyczynita sie do tego zmiana struktury portfeli wynikajgca z zakupdéw aktywow
przez Eurosystem®®, a takze efekt niewystarczajgcej podazy wynikajacy ze spadku
emisji obligacji przez banki, ktére mogty sie finansowa¢ za pomocg operacji TLTRO.
Po drugie banki nadal zastepowaty drozsze, krétkoterminowe finansowanie rynkowe
operacjami TLTRO (a dodatkowo korzystaty z mozliwosci rolowania, tj. przedtuzania
operacji TLTRO-I za pomoca tanszych operacji TLTRO-II). Poprawa warunkéw
finansowania bankow wptyneta na ogolne warunki finansowe, a finalnie — na wzrost
gospodarczy oraz inflacje.

EBC przyjmuje do wiadomosci poruszong w rezolucji kwestie, ze nalezy
zbadag, jak na mechanizm transmisji polityki pienieznej moze wptywac
charakterystyka sektora bankowego. EBC przedstawit analize tego konkretnego
aspektu kanatu kredytowego, ze szczegdlnym uwzglednieniem fragmentaciji'’. O ile
transmisja monetarna, ktéra nastepuje réznymi kanatami®?, byta mocno utrudniona
i w szczycie kryzysu w niektorych krajach niemal ustata, o tyle niestandardowe
srodki EBC przyczynity sie do jej odblokowania w duzej grupie krajow

o zréznicowanej charakterystyce sektora bankowego. Proces przektadania sie stép
banku centralnego na oprocentowanie kredytéw dla gospodarstw domowych

i przedsiebiorstw, w pierwszych latach kryzysu finansowego bardzo nieréwnomierny,
obecnie znacznie sie wyréwnat.

Realizacja polityki pienieznej

W punkcie 4 rezolucji zwrécono uwage na strukture zachet w ramach TLTRO-II
i zakwestionowano jej skutecznoscé.

Zmiana struktury zachet w drugiej serii operacji TLTRO (w poréwnaniu

z pierwszg) ma na celu zachecenie bankéw do stosowania wobec
kredytobiorcéw réwnie korzystnych warunkéw finansowania jak te, z ktérych
same korzystaja. Zniesiono wymog obowigzkowej sptaty, wprowadzono natomiast
mechanizm zachet cenowych. W drugiej serii operacji TLTRO, podobnie jak

w pierwszej, inaczej traktuje sie banki, ktore sg w trakcie delewarowania, niz te,

10 EBC skupuje aktywa sektoréw prywatnego i publicznego od takich inwestoréw jak fundusze

emerytalne, banki i gospodarstwa domowe. Mogg oni lokowa¢ $rodki otrzymane od EBC w innych
aktywach. Wynikajgca stad restrukturyzacja portfeli powoduje wzrost ogéinego popytu na aktywa, co
prowadzi do wzrostu ich cen i spadku rentownosci — nawet w przypadku aktywow nieobjetych
bezposrednio programem skupu. Zob. https://www.ech.europa.eu/explainers/tell-me-
more/html/app.pl.html.

11 Zob. Altavilla, C., Canova, F., Ciccarelli, M., ,Mending the broken link: heterogeneous bank lending and

monetary policy pass-through”, Working Paper Series, nr 1978, EBC, listopad 2016; Holton, S.,
Rodriguez d’Acri, C, ,Jagged cliffs and stumbling blocks: interest rate pass-through fragmentation
during the euro area crisis”, Working Paper Series, nr 1850, EBC, wrzesien 2015; Durré, A.,
Maddaloni, A., Mongelli, F.P., ,The ECB’s experience of monetary policy in a financially fragmented
euro area”, Comparative Economic Studies, t. 56, s. 296-423, 2014.

12 Opis i schemat gtéwnych kanatow transmisji polityki pienieznej przedstawiono na stronie

https://www.ecb.europa.eu/mopo/intro/transmission/html/index.en.html.
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ktére zwiekszaja swoje portfele kredytowe. W pierwszej grupie poziomy odniesienia
w zakresie przeptywow kredytowych sg rzeczywiscie ujemne (ze wzgledu na
potrzebe delewarowania, jakiej banki te muszg sprostac), ale wynika z nich, ze do
osiggniecia poziomu odniesienia banki powinny zmniejszy¢ skale delewarowania

o potowe. Muszg zatem wykazac wyrazng poprawe w strukturze akcji kredytowej

w poréwnaniu z dotychczasowymi wynikami. Jest to catkowicie zgodne

z ukierunkowanym charakterem operacii®.

W punkcie 16 rezolucji wyrazono takze watpliwosci dotyczace aktywéw
nierynkowych oraz papieréw wartosciowych zabezpieczonych aktywami (ABS)
przedstawianych jako zabezpieczenie operacji refinansujgcych Eurosystemu.

EBC przyjmuje do wiadomosci to spostrzezenie i wniosek o podanie do
wiadomosci publicznej, ktére banki centralne przyjety papiery wartosciowe
typu ABS i naleznosci kredytowe oraz jakie metody zastosowano do wyceny
takich aktywow. EBC nieustannie stara sie zwiekszac przejrzystosc¢ realizacji swojej
polityki pienieznej. Na przyktad w 2016 roku udostepnit na swojej stronie
internetowej wyrywkowe informacje z bazy danych o aktywach kwalifikowanych

z réznych punktéw czasowych®. Zasadniczo nie ujawnia jednak zadnych danych
dotyczgcych operacji polityki pienieznej na poziomie pojedynczych krajow. Ma to na
celu zapewnienie poufnosci danych kontrahentéw, co jest szczegdlnie wazne

w przypadku krajow, gdzie jest ich niewielu, gdyz informacje o operacjach na
poziomie krajowym pozwolityby wyciagng¢ wnioski o udziale konkretnych
kontrahentéw w operacjach polityki pienieznej. Co wiecej, ujawnienie, ktére banki
centralne przyjety papiery typu ABS lub naleznosci kredytowe, nie pozwolitoby na
wyciggniecie zadnych wnioskoéw co do skutecznosci realizacji polityki pienieznej
Eurosystemu ani poziomu ryzyka podejmowanego przez poszczegoélne krajowe
banki centralne w ramach systemu wspotponoszenia ryzyka. Nalezy przypomniec,
ze w odniesieniu do wszystkich kontrahentow ze strefy euro Eurosystem stosuje
jednolite zasady kwalifikacji, wyceny i kontroli ryzyka.

Ze wzgledoéw historycznych i strukturalnych Eurosystem w swoich operacjach
kredytowych zawsze akceptowat bardzo rézne zabezpieczenia. Aby
odpowiednio traktowac¢ ryzyka (kredytowe, rynkowe i ptynnosci) nieroztgcznie
zwigzane z poszczegolnymi rodzajami aktywéw, Eurosystem stosuje szereg
szczegotowych kryteriow kwalifikacji, w tym minimalny stopien jakosci kredytowej
oraz progresywne stawki redukcji wartosci (haircut), uwzgledniajgce ryzyka
zwigzane z roznymi aktywami jako pochodng ich rodzaju (kategorii redukc;ji
wartosci), okresu do zapadalnosci i jakosci kredytowej. Eurosystem przeprowadza
regularng weryfikacje zasad kontroli ryzyka. W styczniu 2017 zaktualizowat wykaz
redukcji wartosci, w tym zwtaszcza wprowadzit bardziej szczegdtowe stawki dla

13 Wiecej informacji na temat mechanizmu cenowego operacji TRLTRO-II, wykresy przedstawiajace jego

dziatanie oraz hipotetyczne poziomy odniesienia:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/eb201603_focus03.en.pdf.

14 Zab. https://www.ech.europa.eu/paym/coll/assets/html/index.en.html.
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papieréw typu ABS'. Jesli chodzi o naleznosci kredytowe, Eurosystem
wystarczajgco ogranicza ryzyko: jako ze redukcja wartosci wobec braku dostepnych
cen rynkowych opiera sie na wartosci nominalnej, stosuje sie wyzsze stawki haircut.

Punkt 20 rezolucji odnosi sie do dostarczenia ptynnosci bankom greckim i cypryjskim
oraz ogdéinych zasad udzielania awaryjnego wsparcia finansowego (ELA).

W odniesieniu do dostarczania ptynnosci przez bank centralny EBC
przypomina, ze wprowadzit zharmonizowane kryteria dostepu do réznych
rodzajow operacji. W tym kontekscie nalezy pamieta¢ o réznicy miedzy
dostarczaniem ptynnos$ci za pomocg regularnych operacji polityki pieniezne;j
Eurosystemu a jej dostarczaniem w formie awaryjnego wsparcia finansowego.

Na potrzeby regularnych operac;ji polityki pienieznej prowadzonych przez
Eurosystemu wymaga sie, by instytucje kredytowe byly w dobrej sytuacji finansowej.
Przy ocenie ich kondycji EBC bierze pod uwage wskazniki kapitatu, dzwigni

i ptynnosci, przekazane zgodnie z wymogami nadzorczymi®®. Natomiast awaryjne
wsparcie finansowe zgodnie z aktualng procedurg moze zosta¢ udzielone
wyptacalnym instytucjom finansowym, ktére majg przejsciowe problemy

z ptynnoscig, przy czym taka operacja nie jest czescig wspolnej polityki pieniezne;.
W tym przypadku organ nadzoru ostroznosciowego przedstawia ocene
wyptacalnosci banku majgcego otrzymaé wsparcie, obejmujgcg kryteria, na
podstawie ktérych uznano go za wyptacalny. Odpowiedzialnos¢ za udzielenie
awaryjnego wsparcia ptynnosciowego spoczywa na odpowiednich krajowych
bankach centralnych. Oznacza to, ze ponoszg one wszystkie koszty i cate ryzyko
z tytutu jego udzielenia®’.

Punkt 7 rezolucji dotyczy mozliwosci zwiekszenia udziatu obligacji Europejskiego
Banku Inwestycyjnego (EBI) w zakupach EBC, zwtaszcza obligacji zwigzanych

z zakrojonymi na szerokg skale projektami infrastrukturalnymi w sektorach
transportu i energii.

W ramach programu skupu aktywéw sektora publicznego (PSPP) EBC kupuje
obligacje skarbowe niezaleznie od przeznaczenia srodkéw z ich emisji, pod
warunkiem ze spelnione sg kryteria kwalifikacji. Jednoczes$nie art. 123 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej zabrania Eurosystemowi nabywania na rynku
pierwotnym obligacji emitowanych przez podmioty sektora publicznego. Zatem

w ramach programu PSPP obligacje EIB mogg by¢ kupowane jedynie na rynku
wtornym, z zachowaniem wtasciwych kryteriow kwalifikacji, w tym limitéw papieréw
pochodzacych od jednego emitenta lub z jednej emisji. Nalezy zaznaczy¢, ze
korzysci wynikajace z programu APP nie dotyczg jedynie nabytych papieréw, ale
przenoszg sie takze na inne aktywa (za sprawg omoéwionej wyzej restrukturyzacji
portfeli).

15 Kategoria redukcji wartosci dla danego sktadnika aktywow jest okreslana na podstawie typu aktywow

oraz grupy emitentéw. Klasyfikacja jest regularnie weryfikowana pod katem ryzyka. Wartosci na dzien 1
stycznia 2017, zgodne z zasadami ramowymi, sg dostepne na stronie internetowej:
https://www.ecb.europa.eu/paym/coll/risk/liquidity/html/index.en.html.

16 Zob. art. 55a wytycznych Europejskiego Banku Centralnego (UE) 2015/1938 z dnia 27 sierpnia 2015 .

(EBC/2015/27): https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/oj_jol_2015_282_r_0010_pl_txt.pdf.

1 Zab. https://www.ech.europa.eu/mopo/ela/html/index.en.html.
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Wreszcie — w punkcie 31 rezolucji poruszona zostata kwestia sald w systemie
TARGET2.

Wzrost sald w systemie TARGET2 trwajacy od konca 2014 roku rézni sie od
wzrostu zaobserwowanego podczas kryzysu zadtuzeniowego. W czasie kryzysu
gtébwna determinantg dostarczania ptynnosci byt popyt, a zwiekszenie sie sald

w systemie TARGET2 zbiegto sie z narastaniem napie¢ i fragmentacji, o ktérych
Swiadczyly takze inne wskazniki, np. réznice w poziomach stop procentowych,
spready kredytowe oraz wskazniki zmiennosci rynku finansowego. W wyniku
powaznych napie¢ i fragmentacji wyschty zrodta finansowania rynkowego. Aby
zaspokoi¢ swoje potrzeby ptynnosciowe, banki zwrécity sie wiec do Eurosystemu,
ktoéry udostepnit im catg zgdang kwote, udzielajgc pozyczek w trybie przetargu
kwotowego z petnym przydziatem zabezpieczonych na aktywach kwalifikowanych.
Srodki uzyskane przez banki z krajéw bedacych w trudnej sytuaciji przeptywaty do
krajow majgcych lepszg sytuacje, by zastgpi¢ utracone finansowanie rynkowe, co
wywotato wzrost sald w systemie TARGET2.

Obecny wzrost tych sald wynika ze znacznych zastrzykow ptynnosci
dokonywanych w ramach program APP. Dzi$ dostarczanie ptynnosci przez banki
centralne jest determinowane gtéwnie przez podaz i wigze sie z programem APP.
Krajowe banki centralne realizujg ten program przez skupowanie obligacji od grupy
kwalifikowanych kontrahentéw, ktérzy moga sprzedawac je we wkasnym imieniu lub
wystepowac jako posrednik reprezentujgcy wtasciwych sprzedajgcych (tj. wtascicieli
obligacji). Jezeli zakup wymaga dokonania przez krajowy bank centralny ptatnosci
transgranicznej, moze to wptyngc na salda w systemie TARGET2. Okoto 80%
obligacji zakupionych przez krajowe banki centralne w ramach programu APP
pochodzito od kontrahentdw majacych siedzibe w innym kraju niz nabywajacy bank,
a mniej wiecej potowa — od kontrahentéw spoza strefy euro. W zwigzku ze strukturg
finansowg strefy euro znaczna liczba duzych kontrahentow uczestniczacych w
programie APP ma siedzibe w centrach finansowych zlokalizowanych w kilku
krajach, a wiekszo$¢ kontrahentow spoza strefy euro ma dostep do systemu
TARGET2 za posrednictwem Deutsche Bundesbank. W rezultacie podczas realizaciji
programu APP nastepujg bardzo duze transgraniczne przeptywy netto pienigdza
banku centralnego na rachunki w Deutsche Bundesbank, co prowadzi do zmian sald
w TARGET2",

Na utrzymywanie sie wysokich sald w systemie TARGET2 oprocz realizacji
programu APP wptywaja takze restrukturyzacja portfeli oraz struktura
finansowa strefy euro. Wtasciwi sprzedajgcy dokonujg innych inwestycji lub kupujg
inne papiery wartosciowe, w tym takze zagraniczne, w zwigzku z czym wystepujg
dodatkowe przeptywy ptynnosci, co moze prowadzi¢ do utrzymywania sie sald
TARGET2 na podwyzszonym poziomie. W skali catej strefy euro nastgpito
przesuniecie w strone dtuznych papierow wartosciowych spoza strefy, co jest spdjne

18 Whplyw rozliczen zakup6w aktywéw na salda w systemie TARGET2 jest bardziej szczegétowo

wyjasniony w Biuletynie Ekonomicznym EBC oraz w raporcie miesiecznym Deutsche Bundesbank.
Zob. ramka ,TARGET balances and the asset purchase programme”, Economic Bulletin, nr 7, EBC,
2016 (https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/eb201607_box02.en.pdf) oraz ramka , The impact of
Eurosystem securities purchases on the TARGET2 balances”, Monthly Report, t. 68, nr 3, Deutsche
Bundesbank, marzec 2016.
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z tym, ze stopy procentowe w strefie euro sg nizsze niz w innych gospodarkach
rozwinietych. Skupowanie innych papierow wartosciowych przez wtasciwych
sprzedajgcych moze takze wymagac rozliczen transgranicznych oraz powodowaé
przeptywy ptatnosci do centréw finansowych. Poza tym banki o modelach
biznesowych przyciggajacych wieksze zasoby ptynnosci zazwyczaj mieszczg sie
w kilku centrach finansowych.

Cho¢ salda w systemie TARGET2 rosna, rozmaite dane statystyczne dotyczace
rynkéw finansowych i bankéw nie wskazuja na powszechny wzrost napie¢.
Jest to potwierdzeniem tezy, ze salda te nie muszg same w sobie by¢ oznaka
napietej sytuacji. Ponadto salda na rachunkach obrotéw biezgcych krajéw strefy
euro, na ktorych przed swiatowym kryzysem finansowym wystepowaty duze deficyty,
w ostatnich latach zostaty znacznie skorygowane i w wiekszos$ci przypadkéw znoéw
wykazujg nadwyzke. Zatem obecny wzrost sald w systemie TARGET2 rézni sie od
dynamiki obserwowanej podczas wczesniejszych okresow ich wzrostu. EBC

w dalszym ciggu $cisle monitoruje poziom sald TARGETZ2 i r6zne czynniki
dostarczajgce bezposrednio informacji o poziomie napie¢ na rynku.

Perspektywy stabilnosci finansowej

Punkty 14, 15 i 18 rezolucji skupiajg sie na mozliwych skutkach ubocznych obecnych
srodkow polityki pienieznej EBC i ich wptywie na perspektywy stabilnosci finansowej
w strefie euro.

EBC przyznaje, ze banki, firmy ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne

w strefie euro stoja w obliczu wyzwan, ale podkresla takze, ze wyzwan tych nie
mozna taczy¢ tylko z oddziatlywaniem, nawet szeroko rozumianym, jego
polityki pienieznej. Obawy inwestoréw dotyczgce perspektyw rentownosci znajdujg
odzwierciedlenie w zmiennosci cen akcji instytucji finansowych ze strefy euro w 2016
i na poczatku 2017 roku. Gtéwnym zrédtem koniunkturalnych problemow bankéw

w zakresie rentownosci sg perspektywy makroekonomiczne, ktére powodujg
ostabienie popytu na kredyt i pogorszenie sie jakosci kredytowej kredytobiorcow.
Firmy ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne w strefie euro zmagaty sie

z problemami wynikajgcymi z niskiego tempa wzrostu. Dlatego tagodna polityka
pieniezna przez wspieranie ozywienia gospodarczego i stabilnos¢ cen w istotny
sposob przyczynia sie do poprawy warunkow dziatania wszystkich tych instytucji.
Odbicie akciji kredytowej wskazuje na postepujgce umacnianie sie sektora
bankowego, czego odzwierciedleniem sg takze bardziej pozytywne wyniki badania
ankietowego dotyczacego akcji kredytowej bankow ze strefy euro. Duze znaczenie
nadal majg wyzwania strukturalne. W przypadku bankéw wigzg sie one z poziomem
kredytéw zagrozonych, nieefektywnoscig kosztowg i nadpodazg ustug bankowych —
czynniki te wystepujg powszechnie w niektorych regionach i nadal ostabiajg akcje
kredytowa. Jesli chodzi o ubezpieczycieli i funduszy emerytalnych, obecne warunki
dziatania wymagajg dostosowania tradycyjnego modelu biznesowego ubezpieczen
na zycie.
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W kwestii zalecen makroostroznosciowych nalezy zauwazy¢, ze w wiekszosci
krajow podlegajacych Nadzorowi Bankowemu EBC i w strefie euro jako catosci
ryzyka systemowe zwigzane z cyklem koniunkturalnym sg nadal ograniczone.
W zwigzku z tym, i zgodnie z decyzjami podjetymi na szczeblu krajowym, Rada
Prezeséw uwaza, ze powszechne zwiekszenie antycyklicznych buforéw
kapitatowych w catej strefie euro bytoby niewskazane.

Jesli chodzi o potencjalne ryzyko wystapienia banki nieruchomosciowej, EBC
uwaza, ze w skali catej strefy euro jest ono ograniczone, ale nalezy zastosowac
dodatkowe ukierunkowane srodki makroostroznosciowe. W czesci krajow,
wobec ktérych w listopadzie Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego
wystosowata ostrzezenie, tj. w Austrii, Belgii, Finlandii, Luksemburgu i Holandii,
oznakg rosngcej nierownowagi jest stosunkowo wysoka dynamika rynku
nieruchomosci, natomiast w innych — wysokie zadtuzenie gospodarstw domowych*®.
EBC uwaza, ze przeciwdziatanie ryzykom zwigzanym z nieréwnowaga w sektorze
nieruchomos$ci wymaga zastosowania dodatkowych ukierunkowanych srodkow
makroostroznosciowych, i wzywa wszystkie kraje strefy euro do wdrozenia ram
prawnych okreslajgcych wskazniki dla kredytobiorcéw. Wspdlnie z wtasciwymi

i wyznaczonymi organami krajowymi EBC nadal stale monitoruje czynniki, ktére
mogtyby doprowadzi¢ do wystgpienia ryzyka w sektorze nieruchomosci
mieszkaniowych. Wprowadzit tez procedury majgce usprawni¢ wymiane informaciji,
tak aby poprawi¢ ocene ryzyka i pobudzi¢ debate o mozliwych posunigeciach

w zakresie polityki.

Inne kwestie poruszone w rezolucji

W punktach 29 i 30 mowa o rozporzgadzeniu EBC w sprawie zbierania danych
granularnych dotyczacych ekspozyciji kredytowych i ryzyka kredytowego
(rozporzadzenie w sprawie AnaCredit)*°.

EBC zajat sie juz kwestiami poruszonymi w rezolucji. 4 pazdziernika 2016 Rada
Prezeséw zatwierdzita zasady majgce zwiekszy¢ przejrzysto$¢ opracowywania
rozporzadzen EBC w sprawie statystyki europejskiej*'. Zasady te uwzgledniaja
praktyke w zakresie przejrzystosci stosowang przez Parlament Europejski, Rade
Unii Europejskiej i Komisje Europejska. W przysztosci podczas opracowywania
projektéw nowych rozporzgdzeh dotyczacych statystyki europejskiej EBC bedzie
przeprowadzac¢ konsultacje spoteczne. Ponadto w przypadku projektu AnaCredit
zasade proporcjonalnosci stosuje sie przez zwalnianie mniejszych instytucji

19 Zob. wydane przez ERRS ostrzezenia dla poszczegolnych krajéw dotyczace sredniookresowych

stabosci sektora nieruchomosci mieszkaniowych:
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2016/html/pr161128.en.html.

2 AnaCredit (nazwa ta pochodzi od ,analytical credit datasets” — analityczne zbiory danych kredytowych)

to projekt stworzenia zbioru szczegétowych i zharmonizowanych informacji o pojedynczych kredytach
bankowych z catej strefy euro. Projekt trwa od roku 2011, a zbieranie danych ma sie zacza¢ we
wrzesniu 2018.

Zob. https://www.ecb.europa.eu/stats/money_credit_banking/anacredit/html/index.en.html.

21
Zob.
https://www.ech.europa.eu/stats/ech_statistics/governance_and_quality_framework/html/transparency
for_ecb_regulations_on_european_statistics.en.html.
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kredytowych z czesci lub wszystkich wymogoéw oraz zezwolenie na zmniejszenie
czestotliwosci sktadania sprawozdan (z miesiecznej do kwartalnej). EBC we
wspotpracy z krajowymi bankami centralnymi i branzg bankowg opracowat instrukcje
w sprawie jednolitego wdrazania wymogow okreslonych w rozporzgdzeniu w sprawie
AnaCredit. Dwie pierwsze czesci tej instrukcji sg dostepne na stronie internetowej
EBC, a trzecia zostanie opublikowana do potowy 2017 roku — prawie potftora roku
przed rozpoczeciem zbierania danych®’. Ponadto EBC wspétpracuje z podmiotami
sprawozdajgcymi (bankami) i wspiera je w ramach inicjatywy stworzenia stownika na
potrzeby zintegrowanej sprawozdawczosci bankéw (BIRD — Banks Integrated
Reporting Dictionary). Celem tej inicjatywy jest pomoc podmiotom sprawozdajacym
w analizie wymogow sprawozdawczych i okreslaniu odpowiednich regut
przetwarzania danych, czyli zadaniach, ktére w przeciwnym razie kazdy bank
musiatby wykona¢ samodzielnie. To z kolei pozwala zapewni¢ poréwnywalnosc

i spojnos¢ danych przekazywanych przez banki do odpowiednich organdw.
Przyczyni sie takze do zmniejszenia obcigzenia sprawozdawczego bankéw?*.

W punkcie 25 rezolucji poruszono kwestie polityki rekrutacyjnej EBC.

Jesli chodzi o wezwanie do stosowania najlepszych praktyk w zakresie
zawierania uméw o prace, EBC wierzy, ze jego przepisy kadrowe sg dobre

i konkurencyjne; bedzie je tez stale doskonali¢. Opinia EBC o jakosci tych
przepiséw i mozliwosci ich dalszego ulepszenia zostata przedstawiona

26 pazdziernika 2016 na forum Parlamentu Europejskiego podczas poswiecone;j tej
sprawie wymiany poglgdow z udziatem Szefa Stuzb EBC i Dyrektora Generalnego
ds. Kadr. W odniesieniu do polityki rekrutacyjnej mozna stwierdzi¢, ze EBC
przywigzuje wielkg wage do oceniania kwalifikacji kandydatow w zestawieniu

z wymogami danego stanowiska i wybierania 0s6b najbardziej kompetentnych,
skutecznych i rzetelnych. Dlatego tez EBC zgodnie z zasadg przejrzystosci okresla
w ogtoszeniach o pracy, na podstawie jakich kryteriow technicznych

i behawioralnych bedzie ocenia¢ kandydatéw, z podziatem wymogow w zakresie
wiedzy i umiejetnosci na minimalne, ktére muszg spetniaé wszyscy, i dodatkowe.
W ogtoszeniach podaje takze, ze procedura rekrutacyjna moze obejmowac zadania
do celéw wstepnej selekcji, cwiczenia pisemne, prezentacje i rozmowy
kwalifikacyjne.

2 7ob. https:/Mww.ecb.europa.eu/stats/money_credit_banking/anacredit/ntml/index.en.html.

2 7ob. https:/Aww.ecb.europa.eu/stats/ech_statistics/reporting/html/index.en.html.

24 Wiecej informacji o procedurze naboru i réznych narzedziach stosowanych do wstepnej selekgji

kandydatéw mozna znalez¢ na stronie internetowej poswigconej pracy w EBC
http://www.ech.europa.eu/careers/html/index.en.html.
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