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NAVRH UZNESENIA EUROPSKEHO PARLAMENTU

o vyrocnej sprave Europskej centralnej banky za rok 2015
(2016/2063(INI))

Eurdpsky parlament,

so zretel'om na vyro¢nu spravu Eurdpskej centralnej banky za rok 2015,
so zretelom na ¢lanok 284 ods. 3 Zmluvy o fungovani Eurdpskej Unie,

so zretelom na Stat(t Eurdpskeho systému centralnych bank a Eurdpskej centralnej
banky, najmé na jeho ¢lanok 15,

so zretelom na ¢lanok 132 ods. 1 rokovacieho poriadku,
so zretel'om na spravu Vyboru pre hospodarske a menové veci (A8-0000/2016),

ked’Ze podl'a najnovsej jarnej progndzy Komisie sa o¢akava, Ze redlny rast v eurozone
bude mierny — 1,6 % v roku 2016 a 1,8 % v roku 2017, po 1,7 % v roku 2015;

ked’ze podla tej istej prognozy sa v eurozone ocakava pomaly pokles nezamestnanosti
2 10,9 % na konci roka 2015 na 9,9 % na konci roka 2017; ked’Ze rozdiely medzi
mierami nezamestnanosti ¢lenskych $tatov sa nad’alej rozsirovali v roku 2015, s
hodnotami v rozsahu od 4,6 % v Nemecku do 24,9 % v Grécku;

ked’ze opat’ podla tej istej progndzy bude deficit verejnych financii v eurozéne postupne
klesat z 2,1 % v roku 2015 na 1,9 % v roku 2016 a 1,6 % v roku 2017 a takisto sa
predpoveda, Ze pomer dlhu k HDP klesne po prvykrat od zaciatku krizy napriek tomu,
ze postup Komisie pri nadmernom deficite sa stale tyka $tyroch krajin: Francizska,
Spanielska, Grécka a Portugalska;

ked’Ze podla tej istej progndzy bude eurozéna nad’alej vykazovat’ vonkajsi prebytok
Vo vyske priblizne 3 % HDP;

ked’Ze podl'a odhadov ECB z marca 2016 priemerna miera inflacie v eurozone po
nulovej hodnote v roku 2015 zostane blizko k tejto Grovni v roku 2016 (0,2 %) a
dosiahne 1,2 % v roku 2017,

ked’Ze inflacny ciel je stale taZSie dosiahnut’ vzhl'adom na konsolidaciu
demografickych trendov a Uplny vplyv obchodnej globalizacie na vysoku
nezamestnanost’ europskej spolo¢nosti;

ked’Ze v roku 2015 ECB uviedla do ¢innosti rozsireny program nakupu aktiv vo vyske
1,1 biliéna EUR, ktorého prevadzka bola pdvodne naplanovana do septembra 2016;

ked’Ze tento program bol odvtedy aktualizovany tak, ze planovany ndkup aktiv ma
fungovat’ do marca 2017 na celkovi sumu, ktora by mala byt blizko k 1,7 biliona EUR,
a zoznam akceptovatel'nych aktiv bol rozsireny o podnikové dlhopisy;
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ked’ze ECB od zaciatku svojho programu nakupu nakupila len 19 094 miliénov EUR
v cennych papieroch zabezpeéenych aktivami (ABS);

ked’ze ECB d’alej zmierfiuje svoj monetarny postoj znizovanim svojich kl'a¢ovych
referennych sadzieb na bezprecedentné urovne, s hlavnymi refinanénymi operaciami
a jednodinovymi steriliza¢nymi operaciami az na 0 a nasledne na — 0,40 % do marca
2016;

zdoraziuje, ze eurozdna nad’alej trpi vysokou uroviiou nezamestnanosti a nadmerne
nizkou inflaciou a Ze okrem toho eurozdna celi vel'mi nizkej urovni rastu produktivity,
¢o je dosledok nedostatku investicii od zaciatku krizy; poznamenava, ze vysoka troven
verejného dlhu a obrovské mnozstvo nesplacanych tiverov v bankovom sektore v
niektorych ¢lenskych Statoch stale triestia finan¢ny trh eurozony, a teda znizuju priestor
na manévrovanie pri podpore najkrehkejsich hospodarstiev;

potvrdzuje, ze pri konfrontacii s tymto vel'mi komplexnym prostredim a pri rizikach
dlhotrvajuceho obdobia nizkej inflacie ECB prijatim mimoriadnych opatreni na
zdvihnutie inflacie spat’ na 2 % uroven strednodobého ciel’a konala v zmysle svojho
mandatu; poznamenava, ze od zacdatia programu nakupu aktiv v marci 2015 a v
dosledku programov cielenych dlhodobych refinanénych operacii (TLTRO)
zameranych na redlnu ekonomiku sa finanéné podmienky zlepsili, o v eurozéne
podporilo ozivenie pozi¢iavania firmam a domacnostiam;

veri, ze program nakupu aktiv by mal eSte vySsi ucinok na eurdépske hospodarstvo, ak
by mal vys§i podiel na nakupe dlhopisov EIB, najma v suvislosti s TEN-T a TEN-E
(projekty s preukdzanou pridanou eurdpskou hodnotou v rdmci socialneho a
ekonomickeho kontextu) a so sekuritizovanymi uvermi MSP, alebo ak by ECB mohla
nakupovat verejny dlh ¢lenskych Statov priamo spojeny s investiciami a vydavkami na
vyskum na sekundarnych trhoch; veri, ze s cielom rozhodnut’ o akceptovatel'nosti aktiv
verejného dlhu pre program nakupu aktiv by Eurosystém mal pridelit’ dopliiujici
uverovy rating k tym, ktoré pridel'uji suikromné agentury;

stihlasi s prezidentom ECB Mariom Draghim, Ze jednotnd menova politika nemdze
stimulovat’ agregatny dopyt, pokym nie je doplneny zdravymi fiskalnymi politikami a
ambiciéznymi programami Strukturdlnych reforiem na trovni ¢lenskych Statov;
pripomina, Ze hlavnou vyhodou menovej politiky je zabezpecit’ cenovu stabilitu s
cielom zarucit’ stabilné prostredie pre investicie; zvazuje, Ze menova politika nie je
vhodny nastroj na vyrieSenie Strukturalnych problémov eurdpskeho hospodarstva;

zdoraznuje, Ze Strukturalne reformy v hospodarstve a na pracovnom trhu by mali tiez
naplno zohl'adnovat’ demografické trendy v Eurdpe s cielom vytvorit’ stimuly

pre vyvazenejsSiu demografick Struktiru, ktora by ul'ahcovala udrZiavanie inflacného
ciel'a na rovni priblizne 2 %;

poznamenava, Ze napriek tomu, Ze vplyv nekonvencnych opatreni bol zna¢ny,
neocakava sa priblizenie sa k strednodobému ciel'u 2 % inflacie v horizonte

do roku 2017; poznamenava, ze aktualne ozdravovanie bankového a trhového
poZi¢iavania dosial’ iplne nevytvorilo ocakdvany G¢inok na sticasnu investi€énit medzeru
V eurozone,
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vyjadruje pol'utovanie nad su¢asnymi rozdielmi medzi Grokovymi sadzbami
financovania poskytovanymi MSP a urokovymi sadzbami financovania poskytovanymi
vacsim spolo¢nostiam, hoci sa postupne znizuju, nad rozdielmi medzi trokovymi
sadzbami pre malé a velké p6zi¢ky a medzi podmienkami Gverovania MSP, ktoré sa
nachéadzaju v roznych krajinach eurozoény, aj ked’ uznava, ze moznosti menovej politiky
sU v tomto smere obmedzené;

zdoraziiuje, Ze predizené obdobie politiky extrémne nizkych (negativnych) urokovych
sadzieb vytvara mozné rizika pre finan¢nu stabilitu a v kone¢nom désledku pre celé
hospodarstvo; varuje, ze klesanie ziskovosti bank bude zoslabovat’ ich ochotu rozvijat’
uverovu ¢innost’; poukazuje najmé na uc¢inky tejto politiky urokovych sadzieb na
miestne a regiondlne banky a sporite'ne s malym financovanim z finan¢nych trhov

a na rizika poistovacieho sektora;

chape dovod zavedenia negativnych sadzieb, ale ma nad’alej obavy tykajice sa
moznych dosledkov politiky negativnych urokovych sadzieb na jednotlivych sporitel'ov
a finan¢nt rovnovahu systémov déchodkového zabezpecenia; domnieva sa, ze
vzhl'adom na demografické trendy a kulturne preferencie tykajice sa sporenia tieto
negativne ucinky na prijem mozu viest’ k zvySeniu miery uspor domacnosti, ¢o by
mohlo byt’ nepriaznivé pre domaci dopyt v eurozone;

ziada ECB, aby preskumala ako sa 1i$i prenos menovej politiky v tychto ¢lenskych
Statoch s centralizovanymi a koncentrovanymi bankovymi sektormi a v Statoch s
diverzifikovanejSou sietou miestnych a regionalnych bank;

vyzyva ECB, aby dokladne posudila rizika buduceho oZivenia realitnych bublin

v désledku politiky extrémne nizkych (negativnych) trokovych sadzieb, predovsetkym
vo vel'kych mestach, a aby v tejto stvislosti navrhla konkrétne makroprudencidlne
odporucania;

uznava pritomnost’ distribu¢nych doésledkov politik ECB, ktoré mozno vnimat’ ako
dovod zvySovania nerovnosti, ale domnieva sa, Ze politiky ECB su spravne v rdmci
znizovania nakladov na Givery pre ob¢anov a MSP, ako aj posilnenia zamestnanosti
Vv eurozone;

poznamenava, Ze program nakupu aktiv ECB zniZil vynosy z dlhopisov vo vicSine
Clenskych Statov na bezprecedentné trovne; varuje pred rizikom prili§ vysokych
ocenovani na trhu s dlhopismi, ktoré by bolo komplikované zvladat, ak urokové sadzby
za¢nu opét’ stupat’, najmé v pripade krajin, ktorych sa tyka postup pri nadmernom
deficite alebo s vysokymi troviiami dlhu;

vyjadruje pol'utovanie na skutocnost'ou, Ze niektoré ¢lenské staty vyuzivaja politiku
extrémne nizkych (negativnych) drokovych sadzieb ako zamienku na odkladanie
nevyhnutnej konsolidacie svojich primarnych verejnych deficitov, predovsetkym na
urovni Ustrednej Statnej spravy;

vita uverejiiovanie zapisnice zo zasadania Rady a rozhodnutie zverejnit’ dohody o
Cistych finan¢nych aktivach (ANFA) medzi ECB a narodnymi centralnymi bankami;
nabada ECB, aby pokracovala v snahe o transparentnost’; dufa, ze v blizkej budicnosti
budu zapisnice zahfnat’ aj iidaje o tom, kto urobil ktoré vyhladsenie;
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16. pripomina, Ze nezavislost ECB pri vykonavani menovej politiky, ako je zakotvena
v zmluvéch, je klIi¢ova z hl'adiska ciel'a zabezpecenia cenovej stability; Ziada vSetky
vlady, aby sa vyvarovali vyhlaseni spochybiiujucich tlohu, ktoru tato institicia zohrava
v rdmci svojho mandatu;

17. poveruje svojho predsedu, aby postupil toto uznesenie Rade, Komisii a Eurdpskej
centralnej banke.
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