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NÁVRH UZNESENIA EURÓPSKEHO PARLAMENTU 

o výročnej správe Európskej centrálnej banky za rok 2015 

(2016/2063(INI)) 

Európsky parlament, 

– so zreteľom na výročnú správu Európskej centrálnej banky za rok 2015, 

– so zreteľom na článok 284 ods. 3 Zmluvy o fungovaní Európskej únie, 

– so zreteľom na Štatút Európskeho systému centrálnych bánk a Európskej centrálnej 

banky, najmä na jeho článok 15, 

– so zreteľom na článok 132 ods. 1 rokovacieho poriadku, 

– so zreteľom na správu Výboru pre hospodárske a menové veci (A8-0000/2016), 

A. keďže podľa najnovšej jarnej prognózy Komisie sa očakáva, že reálny rast v eurozóne 

bude mierny – 1,6 % v roku 2016 a 1,8 % v roku 2017, po 1,7 % v roku 2015; 

B. keďže podľa tej istej prognózy sa v eurozóne očakáva pomalý pokles nezamestnanosti 

z 10,9 % na konci roka 2015 na 9,9 % na konci roka 2017; keďže rozdiely medzi 

mierami nezamestnanosti členských štátov sa naďalej rozširovali v roku 2015, s 

hodnotami v rozsahu od 4,6 % v Nemecku do 24,9 % v Grécku; 

C. keďže opäť podľa tej istej prognózy bude deficit verejných financií v eurozóne postupne 

klesať z 2,1 % v roku 2015 na 1,9 % v roku 2016 a 1,6 % v roku 2017 a takisto sa 

predpovedá, že pomer dlhu k HDP klesne po prvýkrát od začiatku krízy napriek tomu, 

že postup Komisie pri nadmernom deficite sa stále týka štyroch krajín: Francúzska, 

Španielska, Grécka a Portugalska; 

D. keďže podľa tej istej prognózy bude eurozóna naďalej vykazovať vonkajší prebytok 

vo výške približne 3 % HDP; 

E. keďže podľa odhadov ECB z marca 2016 priemerná miera inflácie v eurozóne po 

nulovej hodnote v roku 2015 zostane blízko k tejto úrovni v roku 2016 (0,2 %) a 

dosiahne 1,2 % v roku 2017; 

F. keďže inflačný cieľ je stále ťažšie dosiahnuť vzhľadom na konsolidáciu 

demografických trendov a úplný vplyv obchodnej globalizácie na vysokú 

nezamestnanosť európskej spoločnosti; 

G. keďže v roku 2015 ECB uviedla do činnosti rozšírený program nákupu aktív vo výške 

1,1 bilióna EUR, ktorého prevádzka bola pôvodne naplánovaná do septembra 2016; 

H. keďže tento program bol odvtedy aktualizovaný tak, že plánovaný nákup aktív má 

fungovať do marca 2017 na celkovú sumu, ktorá by mala byť blízko k 1,7 bilióna EUR, 

a zoznam akceptovateľných aktív bol rozšírený o podnikové dlhopisy; 
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I. keďže ECB od začiatku svojho programu nákupu nakúpila len 19 094 miliónov EUR 

v cenných papieroch zabezpečených aktívami (ABS); 

J. keďže ECB ďalej zmierňuje svoj monetárny postoj znižovaním svojich kľúčových 

referenčných sadzieb na bezprecedentné úrovne, s hlavnými refinančnými operáciami 

a jednodňovými sterilizačnými operáciami až na 0 a následne na – 0,40 % do marca 

2016; 

1. zdôrazňuje, že eurozóna naďalej trpí vysokou úrovňou nezamestnanosti a nadmerne 

nízkou infláciou a že okrem toho eurozóna čelí veľmi nízkej úrovni rastu produktivity, 

čo je dôsledok nedostatku investícií od začiatku krízy; poznamenáva, že vysoká úroveň 

verejného dlhu a obrovské množstvo nesplácaných úverov v bankovom sektore v 

niektorých členských štátoch stále trieštia finančný trh eurozóny, a teda znižujú priestor 

na manévrovanie pri podpore najkrehkejších hospodárstiev; 

2. potvrdzuje, že pri konfrontácii s týmto veľmi komplexným prostredím a pri rizikách 

dlhotrvajúceho obdobia nízkej inflácie ECB prijatím mimoriadnych opatrení na 

zdvihnutie inflácie späť na 2 % úroveň strednodobého cieľa konala v zmysle svojho 

mandátu; poznamenáva, že od začatia programu nákupu aktív v marci 2015 a v 

dôsledku programov cielených dlhodobých refinančných operácií (TLTRO) 

zameraných na reálnu ekonomiku sa finančné podmienky zlepšili, čo v eurozóne 

podporilo oživenie požičiavania firmám a domácnostiam; 

3. verí, že program nákupu aktív by mal ešte vyšší účinok na európske hospodárstvo, ak 

by mal vyšší podiel na nákupe dlhopisov EIB, najmä v súvislosti s TEN-T a TEN-E 

(projekty s preukázanou pridanou európskou hodnotou v rámci sociálneho a 

ekonomického kontextu) a so sekuritizovanými úvermi MSP, alebo ak by ECB mohla 

nakupovať verejný dlh členských štátov priamo spojený s investíciami a výdavkami na 

výskum na sekundárnych trhoch; verí, že s cieľom rozhodnúť o akceptovateľnosti aktív 

verejného dlhu pre program nákupu aktív by Eurosystém mal prideliť doplňujúci 

úverový rating k tým, ktoré prideľujú súkromné agentúry; 

4. súhlasí s prezidentom ECB Mariom Draghim, že jednotná menová politika nemôže 

stimulovať agregátny dopyt, pokým nie je doplnený zdravými fiškálnymi politikami a 

ambicióznymi programami štrukturálnych reforiem na úrovni členských štátov; 

pripomína, že hlavnou výhodou menovej politiky je zabezpečiť cenovú stabilitu s 

cieľom zaručiť stabilné prostredie pre investície; zvažuje, že menová politika nie je 

vhodný nástroj na vyriešenie štrukturálnych problémov európskeho hospodárstva; 

5. zdôrazňuje, že štrukturálne reformy v hospodárstve a na pracovnom trhu by mali tiež 

naplno zohľadňovať demografické trendy v Európe s cieľom vytvoriť stimuly 

pre vyváženejšiu demografickú štruktúru, ktorá by uľahčovala udržiavanie inflačného 

cieľa na úrovni približne 2 %; 

6. poznamenáva, že napriek tomu, že vplyv nekonvenčných opatrení bol značný, 

neočakáva sa priblíženie sa k strednodobému cieľu 2 % inflácie v horizonte 

do roku 2017; poznamenáva, že aktuálne ozdravovanie bankového a trhového 

požičiavania dosiaľ úplne nevytvorilo očakávaný účinok na súčasnú investičnú medzeru 

v eurozóne; 
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7. vyjadruje poľutovanie nad súčasnými rozdielmi medzi úrokovými sadzbami 

financovania poskytovanými MSP a úrokovými sadzbami financovania poskytovanými 

väčším spoločnostiam, hoci sa postupne znižujú, nad rozdielmi medzi úrokovými 

sadzbami pre malé a veľké pôžičky a medzi podmienkami úverovania MSP, ktoré sa 

nachádzajú v rôznych krajinách eurozóny, aj keď uznáva, že možnosti menovej politiky 

sú v tomto smere obmedzené; 

8. zdôrazňuje, že predĺžené obdobie politiky extrémne nízkych (negatívnych) úrokových 

sadzieb vytvára možné riziká pre finančnú stabilitu a v konečnom dôsledku pre celé 

hospodárstvo; varuje, že klesanie ziskovosti bánk bude zoslabovať ich ochotu rozvíjať 

úverovú činnosť; poukazuje najmä na účinky tejto politiky úrokových sadzieb na 

miestne a regionálne banky a sporiteľne s malým financovaním z finančných trhov 

a na riziká poisťovacieho sektora; 

9. chápe dôvod zavedenia negatívnych sadzieb, ale má naďalej obavy týkajúce sa 

možných dôsledkov politiky negatívnych úrokových sadzieb na jednotlivých sporiteľov 

a finančnú rovnováhu systémov dôchodkového zabezpečenia; domnieva sa, že 

vzhľadom na demografické trendy a kultúrne preferencie týkajúce sa sporenia tieto 

negatívne účinky na príjem môžu viesť k zvýšeniu miery úspor domácností, čo by 

mohlo byť nepriaznivé pre domáci dopyt v eurozóne; 

10. žiada ECB, aby preskúmala ako sa líši prenos menovej politiky v týchto členských 

štátoch s centralizovanými a koncentrovanými bankovými sektormi a v štátoch s 

diverzifikovanejšou sieťou miestnych a regionálnych bánk; 

11. vyzýva ECB, aby dôkladne posúdila riziká budúceho oživenia realitných bublín 

v dôsledku politiky extrémne nízkych (negatívnych) úrokových sadzieb, predovšetkým 

vo veľkých mestách, a aby v tejto súvislosti navrhla konkrétne makroprudenciálne 

odporúčania; 

12. uznáva prítomnosť distribučných dôsledkov politík ECB, ktoré možno vnímať ako 

dôvod zvyšovania nerovností, ale domnieva sa, že politiky ECB sú správne v rámci 

znižovania nákladov na úvery pre občanov a MSP, ako aj posilnenia zamestnanosti 

v eurozóne; 

13. poznamenáva, že program nákupu aktív ECB znížil výnosy z dlhopisov vo väčšine 

členských štátov na bezprecedentné úrovne; varuje pred rizikom príliš vysokých 

oceňovaní na trhu s dlhopismi, ktoré by bolo komplikované zvládať, ak úrokové sadzby 

začnú opäť stúpať, najmä v prípade krajín, ktorých sa týka postup pri nadmernom 

deficite alebo s vysokými úrovňami dlhu; 

14. vyjadruje poľutovanie na skutočnosťou, že niektoré členské štáty využívajú politiku 

extrémne nízkych (negatívnych) úrokových sadzieb ako zámienku na odkladanie 

nevyhnutnej konsolidácie svojich primárnych verejných deficitov, predovšetkým na 

úrovni ústrednej štátnej správy; 

15. víta uverejňovanie zápisnice zo zasadania Rady a rozhodnutie zverejniť dohody o 

čistých finančných aktívach (ANFA) medzi ECB a národnými centrálnymi bankami; 

nabáda ECB, aby pokračovala v snahe o transparentnosť; dúfa, že v blízkej budúcnosti 

budú zápisnice zahŕňať aj údaje o tom, kto urobil ktoré vyhlásenie; 
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16. pripomína, že nezávislosť ECB pri vykonávaní menovej politiky, ako je zakotvená 

v zmluvách, je kľúčová z hľadiska cieľa zabezpečenia cenovej stability; žiada všetky 

vlády, aby sa vyvarovali vyhlásení spochybňujúcich úlohu, ktorú táto inštitúcia zohráva 

v rámci svojho mandátu; 

17. poveruje svojho predsedu, aby postúpil toto uznesenie Rade, Komisii a Európskej 

centrálnej banke. 


