EVROPSKA CENTRALNIi BANKA

EUROSYSTEM

Odpoved’ na podnéty poskytnuté
Evropskym parlamentem jako
soucast jeho usneseni o vyro€ni
zpravé Evropské centralni banky za
rok 2016

Vyroc¢ni zpravu ECB za rok 2016 pfedstavil viceprezident ECB dne 10. dubna 2017
na zvlastni schizi Hospodarského a ménového vyboru Evropského parlamentu.l
Dne 5. Unora 2018 se prezident ECB zucastnil plenarni rozpravy parlamentu

0 vyroéni zpravé.? Dalsi den plénum pfijalo usneseni o vyroéni zpravé ECB za

rok 2016 (déle jen ,usneseni).’

PFi pfilezitosti pfedlozeni vyro€ni zpravy ECB za rok 2017 Evropskému parlamentu
poskytuje ECB svou odpovéd na podnéty Evropského parlamentu jako sou€ast
usneseni.” Tato odpovéd se zvefejfiuje v souladu s praxi pfijatou v roce 2016

v reakci na zadost Evropského parlamentu.® Je ukazkou zavazku ECB

k odpovédnosti nad ramec pozadavk( Smlouvy.

1 Ménova politika ECB

1.1 Uginnost opatfeni ECB a jejich vedlejsi dopady

Usneseni se v nékolika bodech, napf. v bodech 3, 11, 12, 15, 20, 22, 23 a 25 zabyva
ucinnosti opatfeni ménoveé politiky ECB, jejich vlivem na podminky financovani
v eurozoné a jejich vedlejSimi dopady.

ECB se domniva, ze opatieni jeji ménové politiky vyrazné prispéla ke zlepseni
finanénich podminek pro podniky a doméacnosti a k vysSimu hospodaiskému
ristu a inflaci. Celkovy dopad v8ech ménovépolitickych opatfeni pfijatych od
poloviny roku 2014 do fijna 2017 na rdst a inflaci v eurozoné se v obou pfipadech

Viz https://lwww.ecb.europa.eu/press/key/date/2017/html/sp170410.en.html.
Viz https://lwww.ecb.europa.eu/press/key/date/2018/html/ecb.sp180205.en.html.

Text pfijatého usneseni je k dispozici na internetovych strankach Evropského parlamentu
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+TA+P8-TA-2018-
0025+0+DOC+XML+VO//CS.

Tato odpovéd se nezabyva tématy uvedenymi v usneseni Evropského parlamentu o bankovni unii.
Diskuze k témto zalezitostem viz vyro€ni zprava ECB o ¢innosti dohledu (k dispozici zde
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/publications/annual-report/html/ssm.ar2017.en.html).
Odpoveéd na usneseni o bankovni unii bude zvefejnéno pozdéji béhem letoSniho roku.

Viz bod 23 usneseni Evropského parlamentu ze dne 25. inora 2016 o vyro¢ni zpravé Evropské
centralni banky za rok 2014, které je k dispozici na adrese
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//INONSGML+TA+P8-TA-2016-
0063+0+DOC+PDF+V0//CS.
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odhaduje na zhruba 1,9 procentniho bodu kumulativné pro obdobi let 2016-2020.
Transmisni kanaly ménové politiky funguji dobfe a zajistuji tak podminky nezbytné
pro udrzitelny navrat miry inflace k hodnotam pod 2 %, ale blizko této urovné.

| kdyz usneseni odkazuje na nedostatek pfimérené nabidky Uvérd, dostupné
Gdaje naznacuji, ze ménovépoliticka opatfeni ECB jsou ucinna pfi celkovém
uvolfiovani podminek financovani a podpofe oziveni tvérovani podniku

a domacnosti. Nedavné Udaje ukazuji, Ze postupné oziveni ristu uvéra pokracuje.
Rust objemu avérd nefinanénim podnikim i domacnostem od poloviny roku 2014
vyrazné ozivil (o vice nez 6 procentnich bod(l v pfipadé nefinanénich podniku

a o zhruba 3 procentni body v pfipadé uvérd domacnostem) a odrazel tak promitani
ménoveépolitickych opatfeni ECB. Poptavka podnikd po Uvérech, jak naznacuje
priizkum bankovnich Gvérll (BLS) v eurozéné, od roku 2015 vyrazné vzrostl a nadéale
podporuje postupné oZiveni ristu Gvera.°

Pokud jde o dlraz usneseni na zlepseni pristupu malych a stiednich podniku
(MSP) k avéruam, je treba uvést, ze z rostouciho promitani ménovépolitickych
urokovych sazeb do ekonomiky od zavedeni souboru ménovépolitickych
opatieni zamérenych na uvolnéni podminek uvérovani v ¢ervnu 2014 tézily
predevsim malé a stfedni podniky. Vysledky posledniho prizkumu o pfistupu
podnikl k financovani (SAFE) v eurozéné (duben—zafi 2017) potvrzuji probihajici
zlepSeni v dostupnosti externiho financovani pro malé a stfedni podniky v prostfedi
vétsi ochoty bank poskytovat Guvéry a lepSiho hospodarského vyhledu, a to

i v zemich, které byly vaznéji postizeny krizi. | pfes strukturalni rozdily Grokové sazby
velmi malych bankovnich avérud (které Ize povazovat za aproximaci Gvért malym

a stfednim podnikiim) poklesly od za¢atku ¢ervna 2014 do konce ledna 2018

vvvvvv

ECB sleduje vedlejsi dopady svych nekonvenénich ménovépolitickych
opatieni, pravidelné o téchto aspektech informuje a zohledriuje je pfi
nastavovani své ménové politiky, pokud ovliviuji dosahovani prvoradého

cile — cenové stability. Zda se, ze vedlejSi dopady jsou zatim celkové omezené.
Napf. neni zjevné, Ze by se rozpéti ocenéni aktiv v eurozoné ploSné zvétSovalo.
Mirny vyvoj v oblasti ivért podporuje hodnoceni, Ze riziko uvérového boomu

s nadmérnym ristem Gvérl a nesladénosti cen aktiv je v souasnosti nizké.
Soucasné v prostfedi robustniho rdstu nové poskytnutych hypote¢nich avért by mél
byt vyvoj bankovnich uvérli peclivé sledovan, zejména v jurisdikcich, kde rlst cen
reziden¢nich nemovitosti silné roste a odhady ocenéni jsou nad Urovni zékladnich
veli¢in. V pfipadé&, Ze by vedlejsi dopady mé&nové politiky mély vyvolavat obavy,
musely by se uplatnit jiné politiky, ledaze by tyto dopady mohly mit vliv na dosazeni
cenové stability v eurozéné. Napfiklad by se mohla pouzit cilena
makroobezietnostni opatfeni, jak tomu bylo jiz v nékolika jurisdikcich, pokud by se
rizika souvisejici se vznikem bublin na trzich aktiv v urcitych sektorech nebo zemich

Pokud jde o vnimani ménovych abnormalit, které by byly patrné v divergenci temp ristu Sirokych

a uzkych penéz, Ize pozorovat, Ze rist M3 byl od vyhlaseni programu nakupu aktiv silny. Jak je v této
zpravé zdlraznéno, je pravda, Ze vzhledem k nizkym nakladtim pfileZitosti z drzby likvidnich vkladu

v prostiedi, které se vyznaduje velmi nizkymi urokovymi sazbami a plochou vynosovou kfivkou, byl rdst
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stala riziky vyznamnymi. Je tfeba také uvést, ze podporou hospodaiského oziveni
a cenové stability ménova politika vyznamné pfispiva k posilovani odolnosti
spotrebitelll, podnikl a finanénich instituci.

Pokud jde o obavy v usneseni, ze by plocha vynosova kiivka mohla tlumit
stabilitu a ziskovost bankovniho systému, je treba uvést, ze dopad
ménovépolitickych opatieni ECB se zda byt omezeny. Celkové jsou nizsi Cisté
urokové marze souvisejici s plochou vynosovou kfivku a strnulosti arokovych sazeb
z vkladl smérem doll vyvazovany zlepSenim hospodaiského vyhledu, coz ma
pFiznivy vliv na kvalitu Uvéru (a tedy na naklady bank na tvorbu rezerv) a objem
poskytovanych avérd. | kdyz soucasné cyklické vyzvy postupné slabnou, ziskovost
bank stale zlistava pomérné utlumena. Tento vyvoj je odrazem strukturalnich faktort
véetné nizké nakladové efektivnosti, slabé tvorby pfijmua a diverzifikace i vysokého
objemu avérd se selhanim (v nékterych zemich).

Reakce ménové politiky ECB na krizi se béhem let vyvijela tak, aby reSila
vyzvy, kterym eurozoéna celila; v sou¢asnosti je usporadana jako vicerozmérny
soubor standardnich a doplnujicich mimoradnych opatreni.. Dopliujicich
mimoradna opatieni zahrnuji dlouhodobéjsi refinancni operace (TLTRO), zaporné
urokové sazby, rozsahly program nakupu aktiv (APP) a signalizaci Urokovych sazeb
a APP. Ramec politiky ECB stavi na diverzifikovaném teoretickém zakladé.
Rozhodovaci proces v ECB je podporovan bohatym souborem analytickych nastroja
vyvinutych nejen v ramci ECB, ale €asto také v Uzké spolupraci s narodnimi
centralnimi bankami v mnozstvi pracovnich skupin Eurosystému. Tyto nastroje jsou
patrné v fadé kanall, k nimz patfi Ekonomicky bulletin, specialni vysvétlujici
komentare na internetovych strankach ECB, publikacni Fady Occasional Papers,
Working Papers, Research Briefs a projevy ¢lend Vykonné rady. Dale hraje ECB
aktivni Ulohu pfi projednavani témat a zdokonaleni ramcu politik centralnich bank

v ramci spolecenstvi centralnich bank a v Gzké spolupréaci s akademickou obci.
Dlkazem je hojny pocet pracovnich seminafd a konferenci pofadanych ECB. Pokud
jde o budouci vyvoj, ECB bude vyvoj svého teoretického ramce nadéle
zaznamenavat a verejnosti jej zprostfedkovavat vSemi témito kanaly.

Program nakupu cennych papird podnikového sektoru a provadéni
ménové politiky

Body 28 a 29 usneseni se vénuji konkrétné programu nakupu cennych papirt
podnikového sektoru (CSPP). DalSi témata souvisejici s provadénim ménové politiky
jsou pojednana v bodech 5, 6, 38 a 47.

CSPP prispél k rastu emise dluhopisti nefinanénich podnikl v eurozéné, ktery
nebyl kompenzovan poklesem toku bankovnich tvéri do sektoru nefinanénich
podnikt. Tento vyvoj potvrzuji vysledky prizkumu bankovnich uvér( v eurozéné
ukazuijici, ze Cisty podil bank v eurozoné vykazujici, ze trzni dluhové financovani
mélo zaporny dopad na poptavku nefinanénich podnikd po uvérech, byl v priméru
méné zaporny v obdobi od druhého ¢tvrtleti 2016 do ¢tvrtého Ctvrtleti 2017 nez

v bfeznu 2016, kdy byl CSPP oznamen. Dale se objevuji nékteré naznaky, ze CSPP
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mohly nefinanénim podnikiim s malym nebo nulovym pfistupem k dluhopisovym
trhim nepfimo prospét: nékteré spolecnosti, jejichz dluhopisy jsou zplsobilé

k nakupu Eurosystémem, skute¢né nahradily bankovni Gvéry jinym financovanim

a uvolnily tak urcitou kapacitu bankovnich rozvah k uspokojeni poptavky menSich
podnikl po uvérech. Také nedavna kola SAFE ukazala na probihajici zlepSovani
pFistupu malych a stfednich podnik( k vnéjSimu financovani a potvrdila tak trend
zaznamenavany od roku 2014, tj. po dobu, kdy se uplatfovalo nékolik mimofadnych
opatfeni ménové politiky. Navic nepretrzity rlst Cistych tok velmi malych Gvérl
nefinanénim podnikiim (které Ize povaZovat za aproximaci Uvérd malym a stfednim
podnik(im) dokladaji od roku 2014 vysledky SAFE.

Pokud jde o body v usneseni vyzyvajici ECB, aby zajistila plnou
transparentnost rtiznych aspektti CSPP, ECB zverejiiuje o CSPP velké
mnozstvi informaci. ECB tydné zverejfiuje agregované udaje o aktivech drzenych
v ramci CSPP vcetné jednotného seznamu cennych papiri a narodnich centralnich
bank, které dluhopisy drzi.” ECB také zvefejnila dvé vyhrazené &asti Mési¢niho
bulletinu s dalSimi informacemi o fungovani CSPP a o drZzenych aktivech. Ke zvySeni
transparentnosti a tedy povédomi vefejnosti o CSPP zacala ECB v Fijnu 2017
pololetné zverfejiiovat ¢lenéni cennych papird drzenych v ramci CSPP podle
ekonomickych sektord, ratingu a rizikovych zemi v poméru ke vSem ostatnim
zpusobilym cennym papirdm. V neposledni fadé zacala ECB v listopadu zverfejfovat
dosavadni mési¢ni odkupy CSPP a odkupy o¢ekavané v nasledujicich 12 mésicich.
Ty udaje jsou nyni aktualizovany kazdy meésic. VSechny relevantni informace tykajici
se provadéni programu CSPP jsou k dispozici na vyhrazené internetové strané
vénované nej¢ast&jsim dotaztim.®

| kdyz je ECB odhodlana usilovat o transparentnost ohledné provadéni APP,
poskytovani informaci o jednotlivych drzenych podilech by omezilo i¢innost
programu z hlediska jeho pfispéni k plnéni mandatu ECB udrzet cenovou
stabilitu. Zvefejfiovani dvoustrannych udaji na drovni podnikd by mohlo dat
Ucastnikiim trhu moznost ziskat informacni vyhodu, napf. odhadem nakupu
Eurosystému a zamérnym ovlivhovanim trznich cen smérem, ktery by naruSoval
ucinnost CSPP a tim i vyznamné soucasti mimofadnych ménovépolitickych opatfeni,
0 nichz rozhoduje Rada guvernér(l. V tomto kontextu by i odloZzené zvefejriovani
informaci o jednotlivych podilech drzenych cennych papird mohlo snizit flexibilitu

a tim i u¢innost APP. Rada guvernér( miize pozdéji posoudit, zda by bylo mozné po
skonceni etapy Cistych nakupll v ramci APP zvazit dalSi zvySeni transparentnosti

v oblasti CSPP.

Pokud jde obavy v usneseni tykajici se urovné neobchodovatelnych aktiv

a cennych papirt krytych aktivy pouzitych jako zajisténi, Eurosystém pro své
uvérové operace vzdy prijimal celou Skalu zajisténi s cilem zajistit efektivni

a ucinné provadéni ménové politiky. Rozsahly soubor zpUsobilého zajisténi
pomaha zajiStovat hladké a u€inné provadéni ménové politiky. Eurosystém ma
zaveden podrobny soubor poZzadavkd na zpusobilost a pouzivani aktiv jako zajisténi

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

8 Viz https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/cspp-ga.en.html.
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a dale podrobny soubor opatfeni ke kontrole rizika v souvislosti se zajisténim. Tyto
pozadavky a opatfeni jsou verfejné dostupné a ECB denné zvefejfiuje seznam
obchodovatelnych aktiv zpUsobilych jako zajisténi. To podporuje jednoznacnost

a rovné podminky. S cilem zohlednit rizika (Uvérové, trzni a likviditni riziko), ktera
jsou jednotlivym druhiim téchto aktiv vlastni, obsahuji poZzadavky Eurosystému

a jeho opatfeni ke kontrole rizika minimalni standardy uvérové kvality a stupriované
srazky pfFi ocenéni, které zohlednuiji rizika spojena s riznymi aktivy jako funkci jejich
druhu (kategorie srazek), zbytkovou splatnost a ivérovou kvalitu. V této souvislosti
neni zvy$ena mira pouzivani urcitého druhu aktiv sama o sobé pro Eurosystém
divodem k obavam. Ramce kontroly rizik a ocefiovani jsou rovnéz zverejiiovany na
internetovych strankach ECB.°

Pokud jde o obavy opakované vyjadiené v usneseni tykajici se systému
TARGET2, analyzy ECB ukazuji, Ze zmény zlstatk( v systému TARGET z velké
miry odrazeji toky likvidity vznikajici v kontextu APP a nejsou

pfiznakem obnoveného napéti na finanénich trzich. Jak jiz bylo pfi nékolika
prileZitostech vysvétieno v Evropském parlamentu®® a v riiznych publikacich ECB*?,
vypofadani téchto transakci vede k pfeshraniénim platbam a zménam zuistatk

v systému TARGET, pfi¢emz nasledné nové vyvazeni portfolia mize tyto zUstatky
dale ovliviiovat.

Je treba pfipomenout, Ze poskytovani nouzové pomoci v oblasti likvidity (ELA)
je v sou€asnosti vnitrostatni ukol zajisStovany narodnimi centralnimi bankami.
Dohoda o ELA ze dne 17. kvétna 2017 zajistuje Radé guvernérl informace, které
poZaduje k tomu, aby fadné plnila svou ulohu podle ¢lanku 14.4 Statutu Evropského
systému centralnich bank a Evropské centralni banky (dale jen ,statut ESCB"), tj.
aby posoudila, zda je poskytovani ELA v rozporu s cili a tkoly ESCB. Samotné
poskytovani ELA provadi narodni centralni banka nebo pfipadné nékolik narodnich
centralnich bank jednajicich v pfipadé pfeshrani¢nich bankovnich skupin spole¢né.
Pokud jde o poZadavek v usneseni, aby bylo poskytovani ELA dale vysvétleno, je
treba uvést, Ze pojem ,finanéni instituce®, ktery se pouziva v dohodé o ELA, je
zaméfen na pokryti Sirokého spektra potencialnich pfijemct ELA. To neodpovida
definici financnich instituci v &l. 4 odst. 26 nafizeni (EU) €. 575/2013 (nafizeni

o kapitalovych pozadavcich). Zohledriuje to skutecnost, ze ELA je nastroj, ktery
rovnéz slouzi pro ucely financni stability; tato skute€¢nost by mohla jit nad ramec
souboru uvérovych instituci zfizenych v jurisdikcich eurozony.

Obecné zasady ECB/2014/60 o provadéni ramce ménové politiky Eurosystému a obecné zasady
ECB/2015/35 o srazkach pfi ocenéni uplatiiovanych pfi provadéni ramce ménové politiky
Eurosystému. Dale jsou rdmce Eurosystému pro ocenéni zajisténi a pro kontrolu rizik popsany

v publikaci ECB , The financial risk management of the Eurosystem’s monetary policy operations*

z roku 2015.

Viz mimo jiné poznamky pfi pfileZitosti pravidelného slySeni pred Vyborem Evropského parlamentu pro
hospodarské a ménové zalezitosti dne 20. listopadu 2017
(https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2017/html/ecb.sp171120_1.en.html).

10

1 viz box v Ekonomickém bulletinu s ndzvem ,The ECB’s asset purchase programme and TARGET

balances: monetary policy implementation and beyond*
(https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/ebbox201703_01.en.pdf), €lanek v Ekonomickém bulletinu
s ndzvem ,TARGET balances and the asset purchase programme*
(https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/eb201607_box02.en.pdf) a publikaéni fada Occasional
Paper s ndzvem ,The Eurosystem'’s asset purchase programme and TARGET balances"
(https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op196.en.pdf)
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Bankovni unie a dalSi otazky souvisejici s evropskou finanéni
architekturou

| kdyZ usneseni nebylo primarné urcené k projednévani zaleZitosti souvisejicich
s Ukoly ECB v oblasti dohledu, body 4, 23, 26, 27, 31, 32, 33 a 39 se dotykaji
nékolika zalezitosti souvisejicich s bankovni unii a unii kapitalovych trha.

ECB veSkeré tyto snahy o dokon€eni bankovni unie a tim o posileni odolnosti
finanéniho sektoru eurozény podporuje. Stav evropského bankovniho sektoru se
v poslednich nékolika letech zlepsil — diky posilené obezfetnostni regulaci a dohledu
a predevsim vytvofeni bankovni unie. | pfes specifické vyplaty dividend zvysily
banky v eurozéné mezi Etvrtym Etvrtletim 2014 a Etvrtym Ctvrtletim 2016 své podily
kapitalu Tier 1 z 11,6 % na 13,6 %."? Architektura bankovni unie v&ak zatim nebyla
dokoncCena. K jejimu dokon€eni by meély byt vyuZzity sou€asné pfiznivé hospodarské
podminky, aby tak byla bankovni unie pfipravena na nejtézsi krize. ECB vita
skutecnost, Zze usneseni bere na védomi vyznam evropského systému pojisténi
vkladu (EDIS), ktery je tfetim pilifem bankovni unie a jednim ze zasadnich prvku
podporujicim odolnost hospodarské a ménové unie. ECB se domniva, ze bankovni
unie by méla co mozna nejdfive pfistoupit k pIné sdilenému evropskému systému
pojisténi vkladl. Doslo k vyraznému snizZeni rizika, coz usnadnilo jednani o pfechodu
do prvni etapy EDIS a pfipravilo cestu k dohodé o tom, jak by mél EDIS vypadat ve
stabilizovaném stavu. To nevylu€uje potfebu dalSich opatfeni ke sniZzovani rizik pfi
prechodu na plnohodnotny EDIS.

Jak zduraznila predsedkyné Rady dohledu béhem vefejnych slysSeni k tomuto
tématu, navrh dodatku k pokyniim ECB k postupu bank v pfipadé Gvéra se
selhanim byl vzdy zamyslen tak, aby objasnil oéekavani dohledu jakoZzto
vychozi bod pro dohledovy dialog specificky pro uréitou instituci v kontextu
procesu dohledu a hodnoceni organy dohledu. Dodatek byl na zakladé
pfipominek pfijatych béhem vefejné konzultace peclivé revidovan. V Gvahu byly

v plném rozsahu vzaty také pravni pfipominky vznesené ¢leny Evropského
parlamentu. Kone&né znéni dodatku bylo zveFejnéno 15. brezna.™®

Pokud jde o zatézové testy, usneseni pozaduje Sirsi pokryti, metodickou
vhodnost a robustnost, coZ je v souladu s pozici ECB. Je také dllezité zddraznit
hodnotu cilenych analyz podle jednotlivych rizik, které doplfiuji komplexni rozsahlé
zatézové testy dohledu zpUsobem, ktery je pro organy dohledu i pro banky flexibilni
a ucinny. Priklady nedavné prace provadéné ECB spole¢né s dalSimi evropskymi

a vnitrostatnimi organy v oblasti metodik zatéZovych testli zahrnuji Upravu metodiky
pro zatézovy test v ramci celé EU v roce 2018 s cilem zohlednit novy uc€etni ramec
IFRS 9 a zdokonalené poZadavky na modelovani v pfipadé nedrokovych pfijmu.
Takové Upravy metodik zatéZovych testl provadéné, aby odrazely vyvoj trhu

a regulace, jsou nezbytné nutné k tomu, aby zatézové testy zustaly ucinnymi nastroji

12 Na zakladé vzorku 103 vyznamnych instituci, které vykazovaly rizikové vazena aktiva (v COREP)

a celkova aktiva (ve FINREP) ve vSech obdobich mezi ¢tvrtym &tvrtletim 2014 a druhym ¢&tvrtletim
2017.

18 https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/ssm.npl_addendum_201803.en.pdf
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dohledu. Je tfeba uvést, ze ECB v roce 2017 rovnéz provedla specialni zatézovy test
urokového rizika v bankovnim portfoliu.

ECB souhlasi s pozadavkem v usneseni na véasné a uplné dokonceni

a provedeni unie kapitalovych trhii (CMU). Jak jiz EBC vysvétlila ve svém
pFispévku do konzultace Evropské komise o pfezkumu unie kapitalovych trha

v polovin& obdobi roku 2017, ECB je silnym podporovatelem projektu CMU od jeho
pocatku. V této souvislosti je tfeba podniknout dalSi kroky v oblastech, jako je
harmonizace insolvenénich ramcu, zdanéni a podnikové pravo, aby se odstranily
pfeshrani¢ni pfekazky financni integrace. Postupy pro feSeni dluhu by mély byt
rychlejSi a méné nakladné. Dale musi byt opatfeni zaméfena na zlepSeni pfistupu

k trznimu financovani doplnéna dal$imi opatfenimi politik zaméfenymi na podniky,
které zaviseji na bankovnim financovani. CMU bude vyZadovat zna¢né odhodlani,

a to také na strané ¢lenskych statl, které museji byt pfipraveny fesit legislativni i jiné
prekazky branici preshrani¢nimu toku kapitalu. VSechny zainteresované strany by
tak mély zintenzivnit usili k dosazeni CMU.

Pokud jde o dopady vystoupeni Spojeného krélovstvi z EU, ECB, i kdyz neni
ucastnikem jednavani, veskery relevantni vyvoj pozorné sleduje, a to
predevsim pokud by mohly mit dopad na transmisi ménové politiky, finan¢ni
stabilitu, bankovni dohled nebo plynulé fungovani platebnich systémt. ECB od
bank oCekava, ze se pfipravi na vdechny mozné eventuality véetné scénare, kdy
nebude dosaZzeno dohody a dojde k tzv. tvrdému brexitu bez pfechodu. ECB
oznamila pfichazejicim bankam dobu, kterou organy dohledu potiebuiji ke
zpracovani pfijatych Zzadosti. V pfipadé bank, které si pfeji pfemistit svou €innost do
eurozoény (nebo ji v eurozéné rozsifit) a potfebuji povoleni pro svou (rozSifenou)
¢innost po brexitu, ECB a vnitrostatni organy dohledu o¢ekavaji, ze zadosti obdrzi co
mozZna nejdfive, ale nejpozdéji do konce druhého C&tvrtleti 2018. Pokud budou
podany po tomto terminu, nelze zpracovani zadosti do dubna 2019 zarudcit. V této
souvislosti banky samy odpovidaji za to, aby vSechna povoleni, ktera potfebu;ji

k vykonu pfedpokladané ¢innosti, byla v€as ziskana. Jak bylo sdéleno v ¢asti
.nejcastéjSi dotazy“ na internetovych strankach ECB vénovanych bankovnimu
dohledu, ECB a vnitrostatni pfisluSné organy mohou bankam ke splnéni urcitych
ocekavani dohledu povolit delSi nabéhové obdobi. Pokud by vSak bylo v rdmci
dohody se Spojenym kralovstvim o vystoupeni dohodnuto pfechodné obdobi, banky
by mély tento ¢as vyuzit k realizaci svych plana brexitu a dohledova o¢ekavani
jednotného mechanismu dohledu souvisejici s brexitem zohlednit.

Otézky souvisejici s trzni infrastrukturou a platebnimi systémy

Bod 34 pojednava o doporu¢eni ECB upravit ¢lanek 22 statutu ESCB; bod 39 se
zabyva navrhem Komise zménit nafizeni o infrastruktufe evropskych trha (EMIR).
Body 35 az 37 usneseni se dotykaji nékolika aspektl plateb.

14 https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ECB_contribution_to_EC_consultation_on_CMU_mid-

term_review_201705.en.pdf.
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ECB vita jednani v Evropském parlamentu o svém doporuéeni zménit ¢lanek
22 statutu ESCB. Jak uved| prezident Draghi ve svém projevu pfed Vyborem
Evropského parlamentu pro hospodarské a ménové zalezitosti dne 26. Gnora
2018," ECB potfebuje nezbytné nastroje k fe$eni rizik v omezeném poétu oblasti,
které jsou pro provadéni jednotné ménové politiky a plynulé fungovani platebnich
systému zasadni. ECB je pfipravena se podle potfeby zapojit a b€hem
parlamentnich jednani poskytnout dalSi informace.

ECB se vyrazné shoduje s Evropskym parlamentem na potiebé posilit proces
uznavani ustrednich protistran ze tretich zemi (CCP), zejména pokud jde
clearingové €innosti v eurech. Centralni banky vydavajici mény EU véetné
centralnich bank Eurosystému by mély byt do tohoto procesu pIné zapojeny, aby
sledovaly a kontrolovaly rizika, kterda mohou CCP predstavovat pro transmisi ménové
politiky a plynulé fungovani platebnich systéma. ECB zdUrazriuje vyznam dokonéeni
pfijeti kliCovych €asti pravnich predpist EU, jako je EMIR Il, a to s velkym
predstihem pfed brexitem, aby bylo mozné se pfipravit na vSechny eventuality
vCetné scénare bez dohody.

ECB souhlasi, ze je dllezité se zabyvat vyznamem a dopady digitalni mény
centralni banky, ktera je také oznacovana jako digitalni ménova baze (DBM). Ve
svété uzce propojenych finanénich trha by rozhodnuti centralni banky emitovat
vefejnosti DBM mohlo mit dopady mimo jeji jurisdikci. Nehledé na vlastni pfipadné
stanovisko ECB k DBM je tedy dllezité zabyvat se povahou DBM, potencialnimi
dlvody centralnich bank vydavat DBM a také moznymi dopady pro prostor plateb

v eurech, bankovni sektor a nakonec i pro finanéni stabilitu a plynulé provadéni
ménové politiky.

Clenské staty s ECB opakované konzultovaly zavedeni nebo snizeni limitd na
hotovostni platby, pficemz tyto konzultace také zasly mimo ramec retailovych
transakci — s cilem prosadit omezeni transakci mezi fyzickymi osobami. Euro
jsou jediné fyzické penize pro obCany eurozony, které umoznuji okamzité vyporadani
a jsou zaru€eny centralnimi bankami (jako zakonnymi emitenty). Z hlediska vyse
uvedeného i velmi vysokého podilu hotovostnich plateb by zemé eurozény
zamyslejici zavést dalSi omezeni hotovostnich plateb mély peclivé posoudit dopad
takovych opatfeni i rozsah, v némz jsou pro dosazeni zamyslenych cill vhodna

a uc¢inna. Pokud jde o vydani eurobankovky se statusem zakonného platidla
pfipominajici Karla Velikého, jak je navrzeno v usneseni, ECB povaZuje za vhodné
pfizvat Evropskou komisi vzhledem k jeji koordinaéni uloze v oblasti eurominci, aby
zvazila spole¢nou emisi obézné pamétni mince zobrazujici motiv Karla Velikého
vSemi 19 zemémi eurozoény. Kromé téch minci, které mize vydavat kazda zeme, se
takové mince pouZzivaji u pfilezitosti fady dulezitych vyrogi historického,
celoevropského vyznamu k jejich pfipomenuti a oslavé.*®

15 Viz https://mww.ech.europa.eu/press/key/date/2018/html/ecb.sp180226_1.en.html.

16V roce 2007 k prileZitosti 50. vyrogi Rimské smlouvy, v roce 2009 k 10. vyro&i HospodaFské a ménové

unie, v roce 2012 k 10. vyroci eurobankovek a minci a v roce 2015 k oslavé 30. vyroci vlajky EU.
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Institucionalni otazky ECB

Body 1, 2, 41-46 a 48 usneseni se zabyvaji nékolika aspekty institucionalniho
nastaveni a fungovani ECB.

ECB souhlasi s usnesenim, pokud jde o potirebu zachovat nezavislost ECB

a soucasné zajistit odpovidajici odpovédnost za jeji €innost. Nezavislost

a odpovédnost jsou dvé strany stejné mince.'’ Usneseni obsahuje kladné hodnoceni
stavajiciho uspofadani odpovédnosti mezi Evropskym parlamentem a ECB. | kdyz
usneseni vyzyva k dalSimu zlepSeni ve vyméné nazorli s ECB posilenim jejich
zaméfeni, interaktivity a relevantnosti, usneseni vita stavajici postup, tj. ¢tvrtletni
slySeni s prezidentem i dal$i setkani se ¢leny Vykonné rady a pisemné odpovédi od
ECB. Také obecna vyzva, aby ECB zvysSila svou snahu o transparentnost, byla podle
v3eho vyslySena vzhledem k tomu, Zze nedavné iniciativy ECB sméfujici ke spInéni
tohoto cile byly v usneseni vzaty na védomi.

Vyzvu v usneseni, aby ECB zajistila nezavislost ¢lenli svého interniho Vyboru
pro audit, je tfeba vnimat v souvislosti s nedavnym rozhodnutim ECB v této
véci. Rada guvernéri ECB schvalila 2. listopadu 2017 revidovany mandat svého
Vyboru pro audit zavadéjici Upravu kritérii pro vybér jeho ¢len( tak, aby mandat
odrazel rozSifeny rozsah povinnosti ECB a umozioval zastoupeni externich ¢lenu

s mensim zaméfenim na centralni bankovnictvi. Podobné jako u pfedchoziho znéni
obsahuje revidovany mandat vyslovné ustanoveni o nezavislosti jeho ¢lend. Celkové
tedy vyhody spojené s detailni znalosti povinnosti ECB, provoznich postupt

a procesu vyrazné prevazuji nad potencialnimi obavami o nezavislost, pokud jde

o hodnoceni pfiméfenosti ramcUl politik a provoznich ramctl i ocenéni souvisejicich
rizik. Diky rozsahlé odbornosti ¢leni Vyboru pro audit, jejich postaveni a vztahu vaci
Radé guvernérl zalozeném na duvére je vybor hnaci silou, ktera stoji za nékolika
zlepSenimi ramce spravy a fizeni ECB.

Pokud jde pozadavek usneseni, aby Etickému vyboru ECB nepredsedal byvaly
prezident ani byvali ¢lenové Rady guvernéri, ECB poznamenava, ze viéi
vhodnosti stavajiciho predsedy nema vyhrady. Dfivéjsi Clenstvi v Radé
guvernérl Ize zté€Zi oznacit za stav zhorSujici objektivni a nestranné pinéni ukolud
¢lenu Etického vyboru. Ve skuteCnosti se postaveni a z toho vyplyvaijici vliv pfedsedy
Etického vyboru coby byvalého prezidenta ECB ukazalo byt velmi napomocné

v pfipadech, kdy Eticky vybor musel jednat s vnitrostatnimi organy. Také skute¢nost,
Ze byvaly prezident je pfipraven se ujmout funkce pfedsedy takového vyboru, vysila
jasny signal dovnitf ECB, Ze etické jednani je brano vazné na nejvyssi urovni vedeni.

| kdyz usneseni uvadi, ze ¢lenové Vykonné rady by se v zasadé méli zdrzet
soubézného clenstvi ve forech, kterych se ucastni vykonni pracovnici bank,
nad nimiz ECB vykonava dohled, konstatuje, ze takové ¢lenstvi je mozné,
pokud je v souladu se zavedenou praxi ve svété a ECB se jich ucastni vedle
dalSich centralnich bank. Je dllezité si uvédomit, ze k tomu aby ECB fadné

17" viz také projev Benoita Coeurého v breznu 2017

(https://www.ech.europa.eu/press/key/date/2017/html/sp170328_1.en.html) a projev Yvese Mersche
v zafi 2017 (https://www.ech.europa.eu/press/key/date/2017/html/ecb.sp170904.en.html).
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vykonavala mandat, musi mit tvdrci politik ECB prfehled o vyvoji ekonomického

a finan¢niho prostredi ve svété. Za timto u¢elem vede ECB a ¢lenové jeji Vykonné
rady pravidelny dialog se Sirokou fadou zainteresovanych subjektll a mnozstvim fér,
k nimz pfirozené patfi dohlizené banky coby ¢lenové. Tato setkani se konaji
samozfejmé mimo kontext dohledu a ¢lenové Vykonné rady dodrzuji v piném
rozsahu pevny ramec zaruk fizeni ECB véetné Kodexu chovani ¢lend Rady
guvernérl a Vykonné rady, Obecnych zasad pro externi komunikaci ¢lentd Vykonné
rady Evropské centralni banky a zavazkl v oblasti zachovani sluzebniho tajemstvi
a nezavislosti.

Pokud jde o vyzvu v usneseni, aby ECB pfijala jednoznaénou a verejnou
politiku v oblasti oznamovani poruseni prislusnych pravnich predpist
(,whistleblowing“), je tato vyzva v souladu s €innosti, ktera jiz v ECB probiha.
Budovani rAmce ECB v této oblasti je sou¢asti strategickych priorit a provoznich cill
ECB pro obdobi 2018—-2020. Prace na tomto projektu ve skute¢nosti jiz zacala.

Pokud jde o poznamku v usneseni tykajici se stavajici zaméstnanecké politiky
ECB, ECB by rada podotkla, Zze se zastupci zaméstnancti vede dialog, jehoz
cilem je pfipadné nedostatky posoudit a reSit. ECB ve spolupraci se zastupci
zaméstnancl vyrazné snizila vyuzivani do€asnych agenturnich pracovnik(, a to
zejména v poslednich nékolika letech. Souc¢asti opatfeni bylo vytvoreni témér 170
pracovnich mist, kterd nahrazuji smlouvy s agenturnimi pracovniky v rdznych
organizacnich slozkach ECB. Také vyzva v uneseni, aby ECB zajistila rovné
zachazeni a rovné prilezitosti pro vSechny své zaméstnance a také zarucila distojné
pracovni podminky v rdmci instituce, je v souladu s cili ECB a probihajici ¢innosti.

Usneseni bere na védomi iniciativy ECB reSit (také prostrednictvim zesileného
dialogu se zastupci zaméstnanci) podnéty zaméstnancu v fadé oblasti. Je
tfeba pfipomenout, Ze prazkum mezi zaméstnanci ECB provedeny v roce 2015
ukézal vysokou miru jejich angaZovanosti, hrdost na praci v ECB a motivaci, Ze
chtéji odevzdat to nejlepsi. Prizkum vSak také ukazal nékolik oblasti ke zlepseni —
profesni rozvoj a fizeni vykonnosti, pracovni zatizeni a stres a otevienost

a spravedlivy pfistup —, kde byly zasadni kroky jiz podniknuty, vétSinou v Gzké
spolupraci se zastupci zaméstnanclt. ECB dale zdurazriuje, Zze v roce 2018 provedla
druhy priizkum mezi zaméstnanci s cilem posoudit, zda jdou tyto iniciativy spravnym
smérem. Prizkum je nyni uzavien — vysledky budou brzy analyzovany a budou
sestaveny akéni plany s cilem fesit zjiSténé problémy. V neposledni fadé ECB uvadi,
Ze Uzce a konstruktivné spolupracuje s vyborem zaméstnancu na spole¢ném
pracovnim programu zaméfeném na nékolik prioritnich oblasti.
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