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Odpowiedz na uwagi Parlamentu
Europejskiego przedstawione

w rezolucji w sprawie raportu
rocznego EBC za rok 2018

Raport roczny EBC za rok 2018 zostat przedstawiony przez wiceprezesa EBC

1 kwietnia 2019 roku na specjalnej sesji Komisji Gospodarczej i Monetarnej
Parlamentu Europejskiego®. W dniu 11 lutego 2020 roku prezes EBC wzieta udziat
w debacie plenarnej Parlamentu poswieconej temu raportowi’. Nastepnego dnia
Parlament przyjat rezolucje w sprawie raportu rocznego Europejskiego Banku
Centralnego za rok 2018 (zwang dalej ,rezolucjg”)*.

Wraz z raportem rocznym za rok 2019 EBC przekazuje Parlamentowi
Europejskiemu odpowiedz na jego uwagi zawarte w rezoluciji*. Ta odpowiedz jest
publikowana, zgodnie z praktykg przyjetg w 2016 roku na wniosek Parlamentu®. Jest
to przyktad, jak EBC rozlicza sie z odpowiedzialnosci w zakresie wykraczajagcym
poza wymogi Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE).

Na reakcje EBC na zagadnienia poruszone przez Parlament wptynety w pewnym
stopniu wybuch pandemii spowodowanej przez koronawirusa (COVID-19) na
poczatku 2020 roku, jej powazne skutki gospodarcze oraz wyjagtkowe $rodki podjete
przez EBC w obliczu tej nadzwyczajnej sytuacji®. Jednak niniejsza odpowiedz skupia
sie przede wszystkim na dziatalnosci EBC w roku 2019, zgodnie z zakresem
czasowym raportu rocznego EBC za ten okres’.

Polityka pieniezna EBC

Efektywno$¢ srodkéw zastosowanych przez EBC i ich skutki
uboczne

W ustepach 9, 13, 14, 16-18 i 24 rezolucji jest mowa o skutecznosci srodkéw polityki
pienieznej EBC, ich wptywie na warunki finansowania w strefie euro oraz skutkach

1 Zob. strona internetowa EBC.

2 Zob. strona internetowa EBC.

% Przyjety tekst rezolucji jest dostepny na stronie internetowej Parlamentu Europejskiego.

Odpowiedz nie obejmuje zagadnieh poruszonych w rezolucji Parlamentu Europejskiego w sprawie unii
bankowej. Ich oméwienie znajduje sie w raporcie rocznym EBC z dziatalnosci nadzorczej. Odpowiedz
na rezolucje w sprawie unii bankowej zostanie opublikowana w dalszej czgsci biezgcego roku.

Zob. ustep 23 rezolucji Parlamentu Europejskiego z dnia 25 lutego 2016 r. w sprawie raportu rocznego
Europejskiego Banku Centralnego za rok 2014 (dostgpna na stronie internetowe] Parlamentu).

Zob. komunikaty prasowe opublikowane na stronie internetowej EBC 12 marca 2020, 18 marca 2020,
7 kwietnia 2020 i 22 kwietnia 2020.

Datg graniczng dla niniejszej odpowiedzi jest 27 kwietnia 2020.
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ubocznych. W ustepach 4-5 i 17 wspomniano o potrzebie wsparcia ze strony polityki
fiskalnej i wktadu innych obszaréw polityki w podnoszenie diugoterminowego
potencjatu wzrostowego, pobudzanie tgcznego popytu i zmniejszanie podatnosci na
szoki.

EBC uwaza, ze zastosowane przez niego srodki polityki pienieznej znacznie
przyczynity sie do poprawy warunkoéw finansowania przedsigbiorstw

i gospodarstw domowych oraz do wzrostu aktywnosci gospodarczej i inflacji.
Szacuje sie, ze taczny wptyw wszystkich srodkéw zastosowanych przez EBC od
potowy roku 2014 do roku 2019 na wzrost realnego PKB strefy euro wyniost w tym
okresie, w ujeciu skumulowanym, miedzy 2,5 a 3 punkty procentowe®. Wptyw tych
srodkdw na roczng stope inflacji w tym samym okresie wyniést w skali roku miedzy
jedna trzecig a potowg punktu procentowego®. Na wyzszym $redniookresowym
wzroscie gospodarczym wynikajgcym ze srodkow polityki pienieznej EBC
skorzystata przewazajgca wiekszos¢ gospodarstw domowych i firm w strefie euro.

EBC uwaza, ze niski poziom nominalnych stép procentowych w strefie euro
nie wynika wytacznie ze sposobu prowadzenia polityki pienieznej. Zarbwno
w Europie, jak i na $wiecie realne stopy procentowe od kilkudziesieciu lat wykazujg
trend spadkowy, a od czasu $wiatowego kryzysu finansowego pozostajg bardzo
niskie lub nawet ujemne. Wedtug réznych szacunkéw, takze dokonywanych przez
EBC, podobng tendencje wykazujg naturalne stopy procentowe, czyli realne stopy
réwnowagi'®. Jako wyjasnienie tych trendéw podawano rézne czynniki, w tym
majace charakter raczej strukturalny — takie jak demografia, produktywnos¢

i rosngca nierownowaga miedzy swiatowym popytem na bezpieczne aktywa a ich
podaza — oraz o charakterze bardziej cyklicznym — takie jak ciggta presja na
delewarowanie, ktérg zrodzit wybuch swiatowego kryzysu finansowego.

EBC monitoruje potencjalne skutki uboczne niekonwencjonalnych srodkéw
polityki pienieznej, o ktdrych mowa w rezolucji. Dotychczas wydajg sie one
ograniczone, ale mozna oczekiwac, ze wraz ze zwiekszaniem skali i czasu
stosowania tych srodkéw bedg wzrastaé. Dla wzmocnienia skutecznosci srodkow
polityki pienieznej EBC potrzeba, zeby do niekorzystnych zjawisk odniosty sie inne
obszary polityki. Na przyktad zagrozeniom dla stabilnos$ci finansowej zwigzanym

z wygorowanymi wycenami aktywow nalezy przeciwdziata¢ za pomoca
odpowiednich srodkéw makro- i mikroostroznosciowych ukierunkowanych na rézne
instytucje finansowe. EBC wspdélnie z Europejskg Rada ds. Ryzyka Systemowego
(ERRS) monitoruje na biezgco odpowiednios¢ tych srodkéw, uwzgledniajgc przy tym
wpltyw Kryzysu zwigzanego z koronawirusem.

Ceny nieruchomosci mieszkaniowych w strefie euro do konca 2019 roku
mocno rosty i gdzieniegdzie doszto juz do przewartosciowania. Nic jednak nie

8  Zob. Rostagno, M. i in., ,A tale of two decades: the ECB’s monetary policy at 20", Working Paper

Series, nr 2346, EBC, Frankfurt nad Menem, grudzien 2019.
Zob. Hartmann, P., Smets, F.,, ,The European Central Bank's Monetary Policy during Its First 20 Years”,
Brookings Papers on Economic Activity, 2018, s. 1-146.

Zob. np. Brand, C., Bielecki, M., Penalver, A. (red.), (2018), ,The natural rate of interest: estimates,
drivers, and challenges to monetary policy”, Occasional Paper Series, nr 217, EBC, Frankfurt nad
Menem, grudzien 2018.
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swiadczy o powstaniu banki mieszkaniowej napedzanej kredytami.
Wspoétczynnik zadtuzenia gospodarstw domowych do PKB jest dotychczas stabilny,
ale pozostaje znacznie ponizej poziomu sprzed swiatowego kryzysu finansowego.
Natomiast ryzyka zwigzane z rynkiem mieszkaniowym ksztattujg sie roznie

w poszczegolnych krajach, zaleznie od specyficznej sytuacji popytowej i podazowe;.
EBC w ramach swojej funkcji zwigzanej ze stabilnoscig finansowg nieustannie
monitoruje te ryzyka oraz wnosi wktad w prace ERRS, ktéra ostatnio zidentyfikowata
pewng liczbe krajow UE jako podatne w srednim okresie na szoki zwigzane

z sektorem nieruchomosci mieszkaniowych™. Jednak w zwigzku z kryzysem
wywotanym przez koronawirusa podatnos¢ rynkdw mieszkaniowych strefy euro na
szoki jest teraz ponownie oceniana.

EBC przyznaje, ze zastosowane przez niego niekonwencjonalne srodki polityki
pienieznej moga sie odbija¢ na zyskownosci bankéw, ale zauwaza, ze ogoiny
wptyw tej polityki na ich zyski jest dotychczas ograniczony. Szczegélnie
ucierpie¢ moga banki, ktore finansujg sie gtéwnie depozytami klientéow (jak czesto
jest w przypadku matych bankoéw), poniewaz ich marze odsetkowe netto sg zwykle
bardziej wrazliwe na niski poziom stép procentowych. Z drugiej strony, dzieki
pozytywnemu oddziatywaniu polityki pienieznej EBC na wzrost gospodarczy, takie
banki zazwyczaj odnoszg znaczne korzysci z wyzszego popytu na kredyty i poprawy
ich jakosci. Ponadto EBC wprowadzit dwupoziomowy system oprocentowania
deponowanych nadwyzek ptynnosci, ktéry ma wspiera¢ transmisje polityki pienieznej
przez kanat bankowy. Konstrukcja tego systemu — z preferencyjnymi stawkami
opartymi na wielko$ci rezerwy obowigzkowej — sprawia, ze na tym rozwigzaniu
wiecej skorzystajg te banki, ktdre sg bardziej uzaleznione od depozytow
detalicznych.

EBC ma swiadomosg¢, ze — jak podkreslono w rezolucji — niski poziom stop
procentowych powoduje pewng presje na zyskownosc¢ i wyptacalnosé¢ firm
ubezpieczeniowych i funduszy emerytalnych, ale dostrzega tez jego
pozytywny wplyw na warunki finansowania przedsiebiorstw niefinansowych

i gospodarstw domowych. Wraz ze spadkiem rentownosci obligacji zmalaty takze
przychody inwestycyjne ubezpieczycieli i funduszy emerytalnych. Wiele z tych
instytucji — zwlaszcza te, ktore oferujg produkty z gwarantowang minimalng stopg
zwrotu — prébuje zwykle kompensowac sobie spadek zyskéw przez szukanie
rentowniejszych mozliwosci inwestycyjnych wsrod aktywdw o wyzszym ryzyku

i nizszej ptynnosci. W ten sposob ich sektor pomaga w tagodzeniu warunkéw
finansowania dla sektora przedsigbiorstw'?. EBC uwaznie obserwuije, jak otoczenie
cechujgce sie niskimi stopami procentowymi oddziatuje na firmy ubezpieczeniowe

i fundusze emerytalne. Ten wptyw w znacznym stopniu zalezy od modelu
biznesowego i struktury bilansu poszczegoélinych instytucji.

1 Zob. sprawozdania ERRS pt. ,Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the EEA countries”

oraz ,Follow-up report on countries that received ESRB warnings in 2016 on medium-term
vulnerabilities in the residential real estate sector”, wrzesien 2019. Ostrzezenia dotyczace
poszczegolnych krajow mozna znalez¢ na stronie internetowej ERRS.

2 70b. ,Non-bank financial sector”, Financial Stability Review, EBC, Frankfurt nad Menem, listopad 2019.
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Ogtoszone przez EBC programy skupu aktywow i zabezpieczone operacje
refinansujace zostaly zaprojektowane z odpowiednim uwzglednieniem kwestii
zarzadzania ryzykiem. W szczegdlnosci stosuje sie ramy kontroli ryzyka,
umozliwiajgce fagodzenie i uwazne monitorowanie ryzyk, takze finansowych.

Te ramy pomagajg takze w osigganiu celéw polityki pienieznej EBC.

EBC zgadza sie z opinig przedstawiong w rezolucji, ze dla wsparcia
skutecznosci jego srodkéw polityki pienieznej potrzeba bardziej
zdecydowanych dziatan w innych obszarach polityki. W zakresie polityki
pienieznej Europejski Bank Centralny wprowadza konieczne srodki, zeby utrzymac
stabilnos¢ cen w strefie euro. Potrzeba jednak aktywniejszej polityki fiskalnej,
zwlaszcza przy obecnym niskim poziomie stép procentowych. Ponadto kraje strefy
euro powinny nasili¢ tempo reform strukturalnych, zeby pobudzi¢ produktywnosc¢

i potencjat wzrostowy, zmniejszy¢ bezrobocie strukturalne i zwiekszy¢ odpornosé
gospodarki.

EBC zgadza sie z rezolucja w kwestii zywotnego znaczenia matych i srednich
przedsiebiorstw (MSP) i bedzie nadal zwracaé uwage na ich potrzeby
finansowe. Doskonale wie, ze w strefie euro MSP stanowig wiekszo$é firm

i przypada na nie znaczna czes$¢ obrotdw i zatrudnienia tej strefy. Prowadzone przez
EBC od dziesieciu lat badanie ankietowe na temat dostepu przedsigbiorstw do
finansowania (SAFE)*® ma na celu uzyskanie doktadnej oceny warunkéw
finansowania MSP, uwzglednianej przez niego w procesie decyzyjnym. Podczas
projektowania srodkow polityki pienieznej Europejski Bank Centralny zwracat uwage
takze na znaczne uzaleznienie MSP od finansowania bankowego, uwzgledniajgc
jednoczesnie warunki pozyskiwania przez nie finansowania na rynkach.

W tym zakresie srodki polityki pienieznej zastosowane przez EBC w ostatnich
latach pomogtly w ztagodzeniu ograniczen w dostepie MSP do finansowania

i zwiekszeniu ich odpornosci na szoki finansowe. Jesli chodzi o finansowanie
bankowe, srodki nastawione na wzmocnienie akcji kredytowej — takie jak
(ukierunkowane) diuzsze operacje refinansujgce — odegraty wazng role

w utrzymaniu dostepu MSP do finansowania i skierowaniu przez uczestniczace
banki bodzcéw monetarnych na kredytobiorcéw z sektora prywatnego™. Co do
finansowania rynkowego, program zakupow w sektorze przedsiebiorstw (CSPP)
stworzyt dogodne warunki szerokiej grupie firm ze strefy euro, w tym takze MSP.
Wyniki badania SAFE pokazujg, ze program CSPP poprawit dostepnos¢ kredytow
bankowych dla MSP. Duze przedsiebiorstwa w rosngcym stopniu finansowaty sie
przez emisje diuznych papierow wartosciowych, wskutek czego banki kierowaty
wiekszg czesc¢ akcji kredytowej do mniejszych podmiotéw. To przykiad, jak srodki
polityki pienieznej moga sie wzajemnie uzupetniaé i ze sobg wspétdziata¢'®. Zatem

13 Zob. strona internetowa EBC.

14 Dotyczy to zwtaszcza bankéw w tych krajach strefy euro, ktére wczesniej uwazano za podatne na

szoki. Wiecej informacji przedstawia ramka pt. ,/mpact of the ECB’s non-standard measures on
financing conditions: taking stock of recent evidence”, Economic Bulletin, nr 2, EBC, Frankfurt nad
Menem, 2017.

Wptyw programu CSPP i operacji TLTRO na hiszpanskie przedsigbiorstwa niefinansowe — zob.
Arce, O., Gimeno, R., Mayordomo S, ,Making room for the needy: the credit reallocation effects of the
ECB'’s corporate QE”, Documentos de trabajo, nr 1743, Banco de Espafia, 2017.
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dziatania EBC pomogty zmniejszy¢ odsetek MSP do$wiadczajgcych ograniczen

w finansowaniu — wg badania SAFE spadt on z ok. 18% w latach 2009-2012 do

ok. 8% miedzy rokiem 2016 a wrzesniem 2019 roku'®. Podobnie liczba MSP
zgtaszajgcych powazne trudnosci z prowadzeniem dziatalnosci i obstugg zadtuzenia
obnizyta sie z 14% w roku 2012 do 3% w drugim pétroczu 2019.

Wprawdzie warunki finansowania MSP w ostatnich latach znacznie sie
poprawity, ale EBC zdaje sobie sprawe, ze wystepujg jeszcze istotne problemy.
Uwaznie obserwuje tez warunki finansowania MSP pod kagtem negatywnych skutkéw
gospodarczych pandemii koronawirusa i nie bedzie tolerowa¢ zadnego ryzyka dla
ptynnej transmisji swojej polityki pienieznej, takze tym kanatem.

Program zakupow w sektorze przedsiebiorstw i realizacja polityki
pienieznej

Ustepy 15 i 36 rezolucji dotyczg realizacji polityki pienieznej. W ustepie 36 jest mowa
konkretnie o programie CSPP.

Skup w ramach programu zakupu aktywoéw (APP) uruchomionego przez EBC
moze by¢ kontynuowany jeszcze przez pewien czas przy obecnych
parametrach tego programu. Program APP, fgcznie z przejsciowg pulg
dodatkowych zakupéw netto w kwocie 120 mld euro ogtoszong w marcu 2020 roku,
zostanie zrealizowany w catosci na ustalonych zasadach, przy czym w odniesieniu
do tej dodatkowej puli bedzie mozliwa wigksza elastycznosé'’. Dodatkowa,
przej$ciowa pula 750 mid euro w ramach nadzwyczajnego programu zakupéw

w czasie pandemii (PEPP)* liczy sie odrebnie od zakupdw netto w ramach
programu APP, jako ich uzupetnienie. Program PEPP zostat zaprojektowany tak,
zeby umozliwi¢ ukierunkowang, elastyczng reakcje na specyficzng sytuacje
spowodowang przez epidemie koronawirusa. Pozwala na zmienne ksztattowanie
struktury skupu na przestrzeni czasu pod wzgledem klas aktywow i jurysdykcji.

Co do podniesionej w rezolucji kwestii przejrzystosci, EBC regularnie
upublicznia obszerne informacje na temat wszystkich swoich programow
skupu aktywow. Zeby jeszcze bardziej zwiekszy¢ przejrzystosé trzeciego programu
zakupu zabezpieczonych obligacji (CBPP3) i programu zakupu papieréw
wartosciowych zabezpieczonych aktywami (ABSPP), w marcu 2019 roku
opublikowat w swoim biuletynie ekonomicznym zagregowane dane statystyczne

o zasobach z tych programéw™. Te dane przedstawiajg rozktad zasobéw nabytych
w ramach programu CBPP3 w podziale na kraj ryzyka i rating, zas zasoby

16 Wplyw innych $rodkéw, np. programu bezwarunkowych transakcji monetarnych (OMT) — zob. takze

Ferrando, A., Popov, A., Udell, G. F., ,Sovereign stress and SMEs’ access to finance: Evidence from
the ECB’s SAFE survey”, Journal of Banking and Finance, t. 81, 2017, s. 65-80.

17" Zob. komunikat prasowy opublikowany na stronie internetowej EBC 12 marca 2020.

18 Zob. komunikat prasowy opublikowany na stronie internetowej EBC 18 marca 2020.

1 Zob. ramka pt. ,Providing additional transparency on aggregate APP holdings” w artykule , Taking stock

of the Eurosystem’s asset purchase programme after the end of net asset purchases”, Economic
Bulletin, nr 2, EBC, Frankfurt nad Menem, 2019.
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z programu ABSPP — w podziale na kraj ryzyka, rating kredytowy i rodzaj
zabezpieczenia®. Od czasu pierwszej publikacji EBC aktualizuje te dane, kiedy co
pot roku podaje informacje statystyczne o tgcznych zasobach aktywéw z programu
CSPP. Dostarczenie tych dodatkowych informacji pozwolito opinii publicznej lepiej
zrozumie¢ sposob realizacji programéw, a jednoczesnie nie przeszkodzito

w skutecznym prowadzeniu polityki pienieznej. Ujawnienie bardziej szczegétowych
danych o papierach wartosciowych utrzymywanych w ramach programéw ABSPP

i CBPP3 mogtoby zniweczy¢ cel tych programéw. W szczegdlnosci nie podano
doktadnej struktury zasobow z obu programéw w podziale na pojedyncze papiery lub
kody ISIN (miedzynarodowy numer identyfikacyjny papierow wartosciowych), gdyz
opinia publiczna mogtaby odebra¢ nieobecnos¢ pewnych kodéw jako oznake
réznicowania emitentow i inicjatorow emisji na bedacych w dobrej kondycji
finansowej i stosunkowo stabszych, chociaz przyczyny tego mogty by¢ inne. Nalezy
zauwazy¢, ze — inaczej niz w przypadku programu CSPP — emitentami lub
inicjatorami wielu papieréw wartosciowych nabytych w programach CBPP3 i ABSPP
sg instytucje kredytowe ze strefy euro, bedgce gtéwnymi kontrahentami EBC

w operacjach polityki pienieznej. Dlatego podanie tak szczegotowych informacji
mogtoby doprowadzi¢ do fragmentacji rynku i zaburzy¢ warunki konkurencji wsrod
emitentéw i inicjatoréw, a przez to — zagrozi¢ osiggnieciu celu EBC, jakim jest
zminimalizowanie wptywu programéw skupu na funkcjonowanie odnosnych rynkow.

EBC wyraza ogromne zadowolenie z pozytywnego rozwoju sytuacji
gospodarczej i finansowej Grecji w ciggu 2019 roku. Nadanie obligacjom greckim
statusu kwalifikowanych zalezy od decyzji Rady Prezesow, uwzgledniajgcej rézne
czynniki, w tym — zarzgdzanie ryzykiem. Chociaz dotychczas te obligacje nie byty
skupowane w ramach programu zakupu aktywéw sektora publicznego (PSPP), to
bardzo fagodne nastawienie polityki pienieznej EBC znacznie przyczynito sie do
poluzowania warunkdéw finansowych w Grecji, 0 czym $wiadczy niskie
oprocentowanie kredytow bankowych dla gospodarstw domowych i przedsiebiorstw
w tym kraju. Ponadto rynkowe dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane przez rzgd
grecki zostaty zakwalifikowane, na zasadzie odstepstwa, do programu PEPP?.
Odstepstwa udzielono ze wzgledu na zaburzenia rynkowe spowodowane
nadzwyczajng sytuacjg zwigzang z koronawirusem oraz na to, ze obecnie w Grecji
dziata wzmocniony nadzér. Takze sytuacja w gospodarce realnej i na rynkach
finansowych tego kraju juz przez jakis$ czas przed wybuchem epidemii ksztattowata
sie pozytywnie. Ponadto w ramach uchwalonego niedawno przez Rade Prezeséw
pakietu srodkow polegajgcych na przejsciowym ztagodzeniu wymogow dotyczgcych
zabezpieczen? greckie skarbowe papiery dtuzne sg na zasadzie odstepstwa
tymczasowo akceptowane jako zabezpieczenie operacji kredytowych Eurosystemu.

2 Informacje o tgcznych zasobach programéw CBPP3 i ABSPP mozna znalezé na stronie internetowej

EBC w sekcji ,Asset purchase programmes”. W tej samej sekgji jest tez przedstawiana — co pét roku —
struktura zasobu aktywow z programu CBPP3 wedtug ratingu i kraju ryzyka oraz z programu ABSPP
wedtug ratingu, kraju ryzyka i rodzaju zabezpieczenia.

2L Zob. komunikat prasowy opublikowany na stronie internetowej EBC 18 marca 2020.

22 7ob. komunikat prasowy opublikowany na stronie internetowej EBC 7 kwietnia 2020.
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1.3

Przeglad strategii polityki pienieznej

Ustep 34 rezolucji dotyczy przegladu ram polityki pienieznej prowadzonego przez
EBC i zawiera postulat, zeby w ramach tego procesu przeprowadzi¢ konsultacje
publiczne.

W styczniu 2020 roku EBC rozpoczat przeglad swojej strategii polityki
pienieznej®. Bedzie on w znacznym stopniu skupiony na ilosciowej definicji
stabilnosci cen oraz na metodach i narzedziach stuzgcych do osiggniecia tej
stabilnosci. Ponadto w zakres przegladu wchodzi zbadanie, jakie znaczenie dla
wykonywania mandatu EBC mogg mie¢ inne zagadnienia, w tym stabilnosé
finansowa, zatrudnienie oraz réwnowaga srodowiska naturalnego. Przeglad obejmie
takze ocene sposobu informowania przez EBC o swojej polityce pienieznej oraz
stanu wiedzy o EBC wsrdd spoteczenhstwa. Ze wzgledu na nadzwyczajng sytuacje
zwigzang z epidemig harmonogram przegladu wydtuzono do potowy 2021 roku®.

Zgodnie z postulatem przedstawionym w rezolucji przeglad strategii obejmie
interakcje ze spoteczenstwem europejskim. Jako uzupetnienie regularnego
dialogu z postami do Parlamentu Europejskiego na wszystkie tematy wchodzgce

w zakres przegladu Europejski Bank Centralny bedzie zbiera¢ sugestie i opinie
szerokiego kregu zainteresowanych — obywateli, Srodowiska akademickiego,
stowarzyszen branzowych i organizacji spoteczenstwa obywatelskiego — podczas
cyklu spotkan ,EBC stucha” i przez portal internetowy pod tg samg nazwa®. Wyniki
tych dziatan — i podobnych inicjatyw organizowanych przez banki centralne w catej
strefie euro — zostang uwzglednione w rozwazaniach na temat strategii.

Przeciwdziatanie zmianie klimatu i zielone finansowanie

Ustepy 19, 21, 22 i 23 rezolucji sg poswiecone roli EBC w przeciwdziataniu zmianie
klimatu.

Zmiana klimatu jest ogromnym swiatowym wyzwaniem, ktére wymaga dziatan
ze strony wszystkich instytucji publicznych i prywatnych. W granicach
swojego mandatu EBC aktywnie uczestniczy w tych dziataniach. Nalezy przy
tym podkresli¢, ze kluczowg role w opracowywaniu i wdrazaniu odpowiednich
strategii tagodzenia zmiany klimatu majg do odegrania rzady, réwniez w drodze
wspotpracy miedzynarodowej. Wtadza polityczna dysponuje szerokim wachlarzem
narzedzi polityki publicznej do przeciwdziatania zmianie klimatu, w tym — Srodkami
fiskalnymi pozwalajgcymi ustala¢ optaty za emisje dwutlenku wegla. Banki centralne
mogg w granicach swojego mandatu wspiera¢ i uzupetnia¢ te wspdlne zabiegi
rzaddw, koncentrujgc sie na obszarach nalezgcych do wlasnych kompetenciji.

% Zob. komunikat prasowy opublikowany na stronie internetowej EBC 23 stycznia 2020.

24 Zob. komunikat prasowy opublikowany na stronie internetowej EBC 2 kwietnia 2020.

% Zob. strona internetowa EBC.
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Relacja migdzy skutkami zmiany klimatu a polityka pieniezng bedzie
analizowana w ramach przegladu strategii EBC. Jednym z zagadnieh
uwzglednionych w przeglgdzie bedzie bowiem réwnowaga srodowiska
naturalnego?. W tym kontekscie EBC doktadnie rozwazy, jakie ryzyka dla
prowadzenia polityki pienieznej niesie ze sobg zmiana klimatu i jak mozna wigczyc¢
kwestie klimatyczne do zasad prowadzenia polityki pienieznej Eurosystemu.

Co do poruszonej w rezolucji sprawy skupowania przez EBC obligacji
korporacyjnych nalezy zauwazy¢, ze w zasobach programu CSPP,
prowadzonego wedlug zasady neutralnosci dla rynku, znajduje sie blisko 20%
wszystkich istniejacych zielonych obligacji. Tym samym juz teraz EBC
przyczynia sie do przechodzenia na gospodarke niskoemisyjng. Zatozeniem
programu APP jest wspieranie trwatego dostosowania Sciezki inflacji do poziomu
spéjnego ze stabilnoscig cen, czyli gtdbwnym celem EBC. W zwigzku z tym kryteria
kwalifikacji aktywdéw do programu APP sg celowo sformutowane szeroko, zeby
dopusci¢ do niego znaczny zakres papierow wartosciowych. W ten sposob chciano
zapewnic jak najszersze oddziatywanie tego programu i zapobiec zaburzeniu
pewnych segmentéw rynku?’. Badanie opublikowane w biuletynie ekonomicznym
EBC z listopada 2018 roku® wykazato, ze emisje zielonych obligacji sg szczegdlnie
skoncentrowane w sektorach produkujgcych duzo dwutlenku wegla, takich jak
gospodarka komunalna, infrastruktura, transport i budownictwo. Firmy z tych
sektorow emitujg zielone obligacje, zeby sfinansowa¢ wprowadzenie wydajniejszych
technologii, ograniczy¢ swoj slad weglowy i przekierowac portfele energetyczne na
zrédta odnawialne.

EBC rozwaza réwniez wiaczenie ryzyk zwigzanych ze zmiang klimatu do
swoich ram ostroznosciowych. Na poziomie mikroostroznosciowym Nadzoér
Bankowy EBC pracuje nad przewodnikiem, w ktérym okresli oczekiwania nadzorcze
dotyczace zarzgdzania ryzykiem klimatycznym i Srodowiskowym oraz ujawniania
informacji o tym ryzyku. Na pierwszg potowe roku 2020 zaplanowano konsultacje
publiczne dotyczace tego przewodnika. Jesli chodzi o poziom makroostroznosciowy,
EBC opracowuje zasady monitorowania ryzyka systemowego zwigzanego ze
zmiang klimatu oraz przygotowuje makroostroznosciowy test warunkéw skrajnych
prowadzony metodg zstepujaca.

EBC jest zaangazowany w rézne inicjatywy europejskie i miedzynarodowe,
m.in. w ramach sieci bankéw centralnych i organéw nadzoru narzecz
ekologizacji systemu finansowego. Aktywnie uczestniczy w pracach zwigzanych
z zagrozeniami klimatycznymi prowadzonych przez miedzynarodowe organizacje
standaryzacyjne, w tym — Rade Stabilnosci Finansowej i Bazylejski Komitet Nadzoru
Bankowego. Na szczeblu unijnym EBC z aprobatg przyjat plan dziatania Komisji
Europejskiej w zakresie finansowania zréwnowazonego wzrostu gospodarczego,

% 7ob. komunikat prasowy opublikowany na stronie internetowej EBC 23 stycznia 2020.

27 Zob. takze pismo prezes EBC do postéw do PE Paula Tanga i Neeny Gill w sprawie polityki pienieznej,

20 grudnia 2019, oraz pismo prezes EBC do posta do PE Ernesta Urtasuna w sprawie polityki
pienigznej, 21 listopada 2019.

% Zob. ramka pt. ,Purchases of green bonds under the Eurosystem’s asset purchase programme”,

Economic Bulletin, nr 7, EBC, Frankfurt nad Menem, 2018.
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jako wazny krok na drodze do wigczenia tego zagadnienia do procesu
podejmowania decyzji finansowych. Ponadto aktywnie wspierat proponowane
opracowanie wspolnego unijnego systemu klasyfikacji (,systematyki”) aktywow
zrownowazonych srodowiskowo, ktéry ma by¢ waznym czynnikiem zwiekszenia skali
zielonego finansowania. Jako cztonek powotanej przez Komisje Europejskg grupy
ekspertow technicznych ds. zréwnowazonego finansowania Europejski Bank
Centralny wniost wktad analityczny i wsparcie techniczne do procesu oceny wptywu
gospodarczego unijnej systematyki na zréwnowazong dziatalno$¢®.

EBC analizuje rowniez, jak jeszcze mocniej uwzgledni¢ kwestie zwigzane ze
zmiang klimatu we wlasnych dziataniach. W odniesieniu do swojego
pracowniczego funduszu emerytalnego juz teraz prowadzi polityke inwestycyjng
ukierunkowang na zréwnowazony rozwoj, na podstawie selektywnej listy wytgczen.
Obie firmy zarzadzajgce inwestycjami, bedgce sygnatariuszami zasad
odpowiedzialnego inwestowania wydanych przez ONZ, muszg stosowa¢ wytyczne
w sprawie gtosowania przez petnomocnika z uwzglednieniem kwestii z zakresu
ochrony srodowiska, odpowiedzialnosci spotecznej i tadu korporacyjnego.

W odniesieniu do swoich funduszy emerytalnych Europejski Bank Centralny
postanowit rowniez zastgpi¢ stosowane benchmarki ich niskoemisyjnymi
odpowiednikami. Bada tez mozliwosc¢ i sposob uwzglednienia kwestii klimatycznych
w swoim portfelu funduszy wiasnych. W pierwszej kolejnosci postanowit zwiekszyé
udziat zielonych obligacji tym portfelu, pod warunkiem ze bedg one dostepne, a ich
rynek — ptynny. EBC kupowat i nadal kupuje zielone obligacje w ramach
prowadzonych przez siebie programéw skupu aktywow, z poszanowaniem zasady
neutralnosci dla rynku.

EBC zwigksza rowniez swoj potencjat analityczno-badawczy w zakresie zmiany
klimatu. Dgzy miedzy innymi do jej uwzglednienia w swoich modelach
makroekonomicznych, metodach prognozowania, ocenach ryzyka oraz
scenariuszach i modelach testu warunkéw skrajnych. Na przyktad przeprowadzit
badania w celu oceny wzglednego znaczenia finansowania kapitatowego

i bankowego we wspieraniu innowaciji ekologicznych®.

Miedzynarodowa rola euro i pogtebienie unii gospodarczej
I walutowej, tgcznie z unig bankowag i unig rynkéw kapitatowych,
oraz kwestie zwigzane z architekturg finansowg UE

W ustepie 7 podkreslono, ze jednym z warunkéw strukturalnych koniecznych do
wzmochnienia roli euro jest pogtebienie unii gospodarczej i walutowej. Ustep 33
odnosi sie konkretnie do miedzynarodowej roli euro. Sprawy zadan nadzorczych
EBC nie byty wprawdzie gtéwnym przedmiotem rezolucji, ale w ustepach 25-28 i 37
poruszono kwestie zwigzane z unig bankowa, unig rynkéw kapitatowych

2 Zob. ,Taxonomy: Final report of the Technical Expert Group on Sustainable Finance”, marzec 2020

30 Zob. [Finance and decarbonisation: why equity markets do it better”, Research Bulletin, nr 64, EBC,

Frankfurt nad Menem, listopad 2019.
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i architekturg finansowg UE, w tym — z przygotowaniami do brexitu i wprowadzeniem
krétkoterminowej stopy dla euro (€STR).

W kwestii miedzynarodowej roli euro EBC przypomina, ze swiatowa
atrakcyjnosc tej waluty opiera sie przede wszystkim na gltebszej i petniejszej
unii gospodarczej i walutowej, a w szczegoélnosci — postepach w tworzeniu unii
rynkéw kapitatowych, w kontekscie dazenia do stabilnej polityki gospodarczej
w strefie euro®. Ukonczenie unii bankowej zwiekszytoby odporno$é strefy euro, zas
pogtebienie i lepsze wzajemne powigzanie europejskich rynkow kapitatowych
wynikajgce z postepow w budowie unii rynkéw kapitatowych sprawitoby, ze rynki
finansowe statyby sie gtebsze i ptynniejsze. To z kolei posrednio wspieratoby
miedzynarodowg pozycje euro jako waluty stosowanej w inwestycjach, finansowaniu
i rozliczeniach miedzy krajami. EBC wcigz podkresla potrzebe dalszych dziatan na
rzecz ukonczenia unii gospodarczej i walutowej®.

EBC zgadza sie z przedstawionym w rezolucji postulatem szybkiego
ukonczenia unii bankowej. Nadal mocno popiera ten projekt i za jeden ze swoich
priorytetow uznaje stworzenie petnowymiarowego europejskiego systemu
gwarantowania depozytow.

W kwestii koniecznosci respektowania zasad dziatania i misji bankéw
spotdzielczych i kas wzajemnych, ktorg podkreslono w rezolucji, nalezy
zauwazy¢, ze podczas wykonywania swoich zadan nadzorczych EBC w pekni
przestrzega zasady proporcjonalnosci. Zapewnienie spéjnego nadzoru nad
instytucjami kredytowymi w catej unii bankowej jest jednym z gtéwnych celéw
Nadzoru Bankowego EBC. To jednak nie znaczy, ze EBC stosuje jedno
Luniwersalne” podejscie do nadzoru. Podczas wykonywania swoich zadan
nadzorczych w petni przestrzega zasady proporcjonalnosci i nie réznicuje bankéw na
podstawie ich modelu dziatania — pod warunkiem, ze przestrzegajg one regulacji
bankowych.

EBC zgadza sie takze z apelem o przyspieszenie realizacji projektu unii rynkow
kapitatowych i zacheca do jej znacznego pogtebienia, na wystarczajgco
ambitng skale i odpowiednio szybko oraz z uwzglednieniem ewentualnej
potrzeby zmian w nastepstwie kryzysu wywotanego przez koronawirusa. EBC
wielokrotnie wzywat instytucje unijne i panstwa cztonkowskie do podjecia dziatan
koniecznych do ukonhczenia unii rynkow kapitatowych oraz ponownie wyraza mocne
poparcie dla utworzenia w UE zintegrowanych, sprawnie funkcjonujacych

i innowacyjnych rynkéw finansowych. Oczekuje z zainteresowaniem na publikacje
koncowych zalecenh forum wysokiego szczebla ustanowionego przez Komisje.
Powinny one by¢ bardzo ambitne i uwzglednia¢ zalecenia przedstawione ostatnio
w raporcie EBC na temat integracii i struktury finansowej strefy euro®.

81 Zob. ,The international role of the euro”, EBC, Frankfurt nad Menem, czerwiec 2019.

82 Zob. artykut pt. ,The state of play regarding the deepening agenda for Economic and Monetary Union”,

Economic Bulletin, nr 2, EBC, Frankfurt nad Menem, 2020.

% Zzob. Financial Integration and Structure in the Euro Area”, EBC, Frankfurt nad Menem, marzec 2020.
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Przedstawiony w rezolucji postulat, ze w obliczu wystagpienia Wielkiej Brytanii
z UE Europejski Bank Centralny powinien kontynuowac dziatania
przygotowawcze majace zapewnic¢ stabilnos¢ unijnych rynkéw finansowych,
jest zgodny ze stanowiskiem EBC. Od czasu referendum z 2016 roku EBC
uwaznie monitoruje ryzyka dla gospodarki i sektora finansowego zwigzane

z brexitem**. Te ryzyka moga sie zmaterializowa¢ jeszcze w 2020 roku lub pézniej,
zaleznie od postepéw w negocjacjach. W marcu 2019 roku EBC i Bank of England
uruchomity linie swapowa na parze walutowej, dzieki czemu zmniejszg sie
potencjalne zrodta napieé w systemie finansowym®. Przez caty proces brexitu EBC
wzywat banki, na forum publicznym i podczas rozméw dwustronnych, do
sporzgdzenia planéw na kazdg ewentualnos¢ i do indywidualnej oceny profili
ryzyka®. Sektor prywatny musi nadal przygotowywaé sie na wszystkie
scenariusze®. Branza finansowa miata ponad cztery lata — liczac do konca okresu
przejsciowego — zeby przygotowac sie do nadchodzacej, znacznej zmiany systemu.
Pozostaty jeszcze czas banki ze strefy euro i inni uczestnicy rynku musza
wykorzystaé na wdrozenie planéw brexitowych, tak aby po uptywie tego okresu byli
gotowi na nowy ukiad relaciji.

W odpowiedzi na zawarty w rezolucji postulat przedstawienia wstepnej oceny
stawki €STR nalezy zauwazy¢, ze od czasu wprowadzenia tego wskaznika

w pazdzierniku 2019 roku dobrze odzwierciedla on dynamike rynku. Stawka
€STR jest obliczana codziennie na podstawie okreslonych transakcji — ktérych
taczna warto$¢ przekracza obecnie 30 mid euro — zgtaszanych przez 50 podmiotow
sprawozdajgcych. Do konica 2021 roku €STR ma stopniowo zastgpi¢ stawke EONIA.
Dotychczas stawka €STR dobrze odzwierciedla dynamike rynku, fgcznie z obnizkg
podstawowych stép procentowych z wrzesnia 2019 roku (w danych dla roboczej
stawki pre-€STR). Jest coraz powszechniej stosowana przez uczestnikdw rynku na
potrzeby transakcji na rynku gotéwkowym i instrumentéw pochodnych. Mimo ze to
dobrze rokuje, powinni oni zwigkszy¢ starania, zeby rynki stosujgce €STR byty
wystarczajgco ptynne. W kontekscie ogdlnoswiatowych dgzen do ograniczenia
nadmiernej zaleznosci od stawek miedzybankowych (np. EURIBOR w strefie euro),
taka stopa referencyjna jak €STR i oparte na niej struktury terminowe mogag stuzy¢
jako rozwigzanie awaryjne w umowach opartych na stawce EURIBOR oraz stanowi¢
dla niej alternatywe. EBC bedzie nadal informowa¢ o stawce €STR®.

3 Zob. np. ramka pt. ,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, EBC, Frankfurt
nad Menem, maj 2019.

% Zob. komunikat prasowy opublikowany na stronie internetowej EBC.

36 Zob. np. artykuly na temat brexitu w Supervision Newsletter — biuletynie nadzorczym EBC: ,Brexit:

meeting supervisory expectations”, luty 2019; ,Brexit: stepping up preparations”, sierpien 2019; ,Brexit:
operational risks increases when banks delay action”, listopad 2019; ,Brexit: time to move to post-
Brexit business models”, luty 2020.

87 Zob. specjalny artykut ,implications of Brexit for the EU financial landscape”, Report on financial

integration and structure in the euro area, EBC, Frankfurt nad Menem, marzec 2020.

% Zob. sprawozdania 0 €STR na stronie internetowej EBC.
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https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2019/html/ecb.pr190305%7Ebe78defb5c.en.html
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/publications/newsletter/2019/html/ssm.nl190213_1.en.html
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/publications/newsletter/2019/html/ssm.nl190213_1.en.html
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/publications/newsletter/2019/html/ssm.nl190814.en.html
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/publications/newsletter/2019/html/ssm.nl191113_2.en.html
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/publications/newsletter/2019/html/ssm.nl191113_2.en.html
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/publications/newsletter/2020/html/ssm.nl200212.en.html
https://www.bankingsupervision.europa.eu/press/publications/newsletter/2020/html/ssm.nl200212.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/fie/article/html/ecb.fieart202003_01%7E690a86d168.en.html
https://www.ecb.europa.eu/paym/initiatives/interest_rate_benchmarks/WG_euro_risk-free_rates/html/index.en.html

Kwestie zwigzane z ptatnosciami, kryptoaktywami, technologig
finansowg i cyberbezpieczenstwem

W ustepach 20 i 35 rezolucji poruszono temat ptatnosci, zas ustepy 29-32 odnoszg
sie do kwestii zwigzanych z kryptoaktywami, innowacjami finansowymi
i cyberbezpieczenstwem.

EBC z zadowoleniem odnotowuje nacisk potozony w rezolucji na znaczenie
rozwijania sprawnych i niezaleznych europejskich systemoéw ptatnosci. Stale
wspomaga funkcjonowanie europejskiego systemu ptatniczego przez petne
wdrozenie ptatnosci natychmiastowych, doskonalenie obstugi ptatnosci
transgranicznych z UE i do UE oraz wspieranie europejskich przedsiewzie¢ opartych
na technologii finansowej, ktére uruchamiajg ustugi ptatnicze. Rada ds. Ptatnosci
Detalicznych w Euro®, ktérej przewodniczy EBC, wspétpracuje zaréwno

z dostawcami, jak i uzytkownikami ustug, zeby umozliwi¢ dalszy rozwoj
zintegrowanego, innowacyjnego i konkurencyjnego rynku ptatnosci detalicznych

w euro. Ponadto Rada Prezeséw EBC reaktywowata swojg strategie dotyczgcg
ptatnosci detalicznych, ktdrej celem jest aktywne wspieranie inicjatyw uczestnikow
rynku na rzecz utworzenia prawdziwie ogolnoeuropejskiego rozwigzania ptatniczego
dla punktéw sprzedazy i handlu elektronicznego. EBC uwaznie obserwuje takze, jak
europejska inicjatywa na rzecz ptatnosci przybliza Eurosystem do osiggniecia celéw
w tym zakresie®.

EBC z zadowoleniem przyjmuje uznanie w rezolucji znaczenia gotowki jako
srodka ptatniczego. Dla obywateli UE gotéwka wcigz jest najwazniejszym Srodkiem
ptatniczym™, a liczba banknotéw euro w obiegu stale mocno ro$nie*”. Gotéwka to
instrument pfatniczy, ktéry sprzyja wigczeniu spotecznemu oraz petni wazng funkcje
w sytuacjach awaryjnych i jako srodek przechowywania wartosci.

Jesli chodzi o zawarty w rezolucji postulat stworzenia systemu do
monitorowania transakcji o duzej wartosci, EBC wskazuje na obecne unijne
ramy regulacyjne dotyczace monitorowania przeptywow duzych kwot gotowki
wwozonych do UE lub z niej wywozonych*®. Sprawdzanie przestrzegania tych
ram regulacyjnych obejmuje fizyczne kontrole na terytorium panstw cztionkowskich,
w tym na lotniskach, w portach morskich i innych punktach granicznych UE. Kontrola

% Rada ds. Platnosci Detalicznych w Euro to strategiczny organ wysokiego szczebla, ktéremu

powierzono prace nad integracja, innowacyjnoscig i konkurencyjnoscia ptatnosci detalicznych w euro
w UE. Zostata powotana przez EBC 19 grudnia 2013 roku i zastgpita Rade SEPA.

4% Do tych celéw naleza: zasieg i obstuga klientéw na skale ogélnoeuropejska, wygoda korzystania

i efektywnos$c¢ kosztowa, bezpieczenstwo, europejski charakter i system zarzagdzania, globalna
akceptacja.

41 7Zob. ,The use of cash by households in the euro area”, Occasional Paper Series, nr 201, EBC,

Frankfurt nad Menem, listopad 2017.

Zob. artykut pt. , Trends and developments in the use of euro cash over the past ten years”, Economic
Bulletin, nr 6, EBC, Frankfurt nad Menem, 2018.

Te ramy regulacyjne to przede wszystkim rozporzadzenie (WE) nr 1889/2005 Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 26 pazdziernika 2005 r. w sprawie kontroli Srodkéw pienieznych
wwozonych do Wspdlnoty lub wywozonych ze Wspdinoty (Dz.U. L 309 z 25.11.2005, s. 9) oraz
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2018/1672 w sprawie kontroli Srodkow
pienigznych wwozonych do Unii lub wywozonych z Unii oraz uchylajgce rozporzgdzenie (WE)
nr 1889/2005 (Dz.U. L 284 z 12.11.2018, s. 6).

42

43
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https://www.ecb.europa.eu/paym/groups/erpb/shared/pdf/ERPB_mandate.pdf?155d6b1b71e0eaf16c675f3a9d6fbbb0
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2013/html/pr131219.en.html
https://www.ecb.europa.eu/paym/groups/erpb/shared/pdf/SEPA_Council_description_functioning.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op201.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/html/eb201806.en.html#IDofArticle3

nad przestrzeganiem unijnych przepisdéw w tym zakresie nalezy wigc do kompetencji
odpowiednich organow krajowych, czesto — stuzb celnych.

W unijnych zasadach ramowych dotyczacych zapobiegania praniu pieniedzy

i finansowaniu terroryzmu okreslono dodatkowe wymogi w zakresie transakcji
zawieranych przez osoby fizyczne i prawne w UE. JeZeli w takich transakcjach
posredniczg instytucje kredytowe, instytucje finansowe (np. instytucje pfatnicze

i firmy inwestycyjne) lub inne ,podmioty zobowigzane” w rozumieniu dyrektywy

w sprawie przeciwdziatania praniu pieniedzy* lub odnosnych przepiséw krajowych,
spoczywa na nich obowigzek monitorowania tych transakcji, a w razie potrzeby —
zgtaszania podejrzanych przypadkéw krajowym jednostkom analityki finansowe;j.

W tym kontekscie nalezy podkresli¢, ze zgodnie z art. 127 TFUE mandat nadzorczy
przyznany EBC rozporzadzeniem SSM*® dotyczy jedynie nadzoru ostroznosciowego
nad instytucjami kredytowymi. Z zakresu kompetencji EBC jednoznacznie wytgczono
monitorowanie i egzekwowanie przestrzegania przez instytucje kredytowe (lub inne
podmioty zobowigzane posredniczgce w transakcjach) wymogéw w zakresie
przeciwdziatania praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu, a takze prowadzenie
dochodzen w kwestii unikania opodatkowania. Za te zadania odpowiadajg krajowe
organy ds. przeciwdziatania praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu oraz organy
podatkowe. Niemniej jednak EBC wzmacnia obecnie swoje uprawnienia nadzorcze,
zeby zapewni¢ odpowiednig wspétprace z krajowymi organami ds. przeciwdziatania
praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu i méc uwzglednia¢ otrzymane od nich
informacje w nadzorze ostroznosciowym. Co do zasady EBC opowiada sie takze za
dalszymi dziataniami legislacyjnymi na rzecz wzmocnienia unijnych ram
instytucjonalnych i regulacyjnych w zakresie przeciwdziatania praniu pieniedzy

i finansowaniu terroryzmu.

W kwestii przedstawionego w rezolucji postulatu baczniejszego
monitorowania kryptoaktywow, EBC wskazuje, ze aktywnie uczestniczy

w europejskich i globalnych inicjatywach na rzecz regulacji, nadzoru i kontroli
zwierzchniej w zakresie kryptoaktywow i rozwigzan dotyczacych stabilnych
kryptowalut (stablecoin)“. Na biezgco monitoruje i analizuje sytuacje na rynku
kryptoaktywoOw i powigzania, przez ktére wynikajace z nich ryzyka moga sie

4 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/849 z dnia 20 maja 2015 r. w sprawie

zapobiegania wykorzystywaniu systemu finansowego do prania pienigdzy lub finansowania terroryzmu,
zmieniajgca rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 i uchylajaca
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2005/60/WE oraz dyrektywe Komisji 2006/70/WE

(Dz.U. L 141 2 5.6.2015, s. 73).

Rozporzadzenie Rady (UE) nr 1024/2013 z dnia 15 pazdziernika 2013 r. powierzajgce Europejskiemu
Bankowi Centralnemu szczegdlne zadania w odniesieniu do polityki zwigzanej z nadzorem
ostroznosciowym nad instytucjami kredytowymi (Dz.U. L 287 z 29.10.2013, s. 63).

45

46 Nalezg do nich: na szczeblu unijnym — grupa zadaniowa Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd

i Papieréw Wartosciowych ds. walut wirtualnych i pierwotnych ofert kryptowalut (ICO), grupa
zadaniowa Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego ds. zezwolen, znacznych pakietéw akcji

i przeje¢ oraz grupa ekspercka Komisji Europejskiej ds. przeszkdd regulacyjnych dla innowaciji
finansowych; na szczeblu miedzynarodowym — grupa robocza G7 ds. stabilnych kryptowalut, wspélna
grupa robocza CPMI-IOSCO ds. innowacji cyfrowych, stata grupa CPMI-IOSCO ds. polityki, grupa
robocza Rady Stabilnosci Finansowej (FSB) ds. regulacji dotyczacych stabilnych kryptowalut, sie¢ FSB
na rzecz innowacji finansowych oraz grupa zadaniowa Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego
ds. technologii finansowe;.
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przenosié na sektor finansowy i gospodarke*’. EBC jest zwolennikiem uregulowania
kwestii kryptoaktywow i schematéw stabilnych kryptowalut na poziomie globalnym,
zgodnie z zasadg ,ta sama branza, to samo ryzyko, te same regulacje”®. Prowadzi
obecnie rewizje wtasnych zasad ramowych dotyczgcych zwierzchniej kontroli nad
instrumentami i schematami ptatniczymi, zmierzajgc do tego, zeby wszystkie
schematy i rozwigzania umozliwiajgce przekazywanie wartosci miedzy
uzytkownikami korncowymi zostaty objete zwierzchnig kontrolg Eurosystemu. Jesli
chodzi o nadzér w zakresie przeciwdziatania praniu pieniedzy i finansowaniu
terroryzmu nad instytucjami pienigdza elektronicznego, dostawcami ustug
zwigzanych z wirtualnymi aktywami i innymi podmiotami zobowigzanymi, EBC
przypomina, ze to zadanie spoczywa na odpowiednich organach krajowych.

Przedstawiony w rezolucji apel o zapewnienie wiasciwej rownowagi miedzy
finansowg innowacyjnoscig a stabilnoscig finansowa jest zgodny ze
stanowiskiem EBC. Innowacje i technologia finansowa (fintech) dajg bankom, ich
klientom, systemowi finansowemu i catej gospodarce znaczne korzysci, ale niosg ze
sobg takze wyzwania i zagrozenia. Dlatego EBC monitoruje i ocenia wplyw tej
technologii na stabilno$é finansowg*®. Jesli nie zostang wprowadzone wystarczajgce
mechanizmy ochronne, to coraz mocniejsze powigzania miedzy bankami a firmami
fintechowymi moga spowodowac, ze wystgpienie zaburzeh w tych firmach odbije sie
na catym systemie finansowym. EBC wnosi wkfad w tworzenie zasad dotyczacych
technologii finansowej i prace nad stabilnoscig finansowg nie tylko w ramach dziatan
Nadzoru Bankowego EBC, lecz takze na roznych forach europejskich

i miedzynarodowych, takich jak Europejski Urzad Nadzoru Bankowego, Rada
Stabilnosci Finansowej, Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego i Komitet

ds. Ptatnosci i Infrastruktur Rynku.

EBC z zadowoleniem przyjmuje odnotowanie w rezolucji jego dziatan

w zakresie cyberbezpieczenstwa. \Wzmacnianie zabezpieczen informatycznych

i zdolnosci przywracania gotowosci do pracy oraz ciggte dostosowywanie ich do
zmieniajgcych sie zagrozen i potencjalnych zaktdcen spowodowanych cyberatakiem
nadal jest dla EBC obszarem priorytetowym. Osiggnieto znaczne postepy

w uswiadamianiu pracownikom zagadnien bezpieczenstwa, m.in. dzieki
wprowadzeniu obowigzkowych szkolen na temat bezpieczenstwa informatycznego.
Jeszcze bardziej wzmocniono zabezpieczenia techniczne na wszystkich
urzadzeniach koncowych i uruchomiono ultranowoczesne rozwigzanie do ciggtego
zarzadzania podatno$cig na zagrozenia informatyczne. Obecnie EBC pracuje nad
rozbudowg potencjatu w zakresie bezpieczenstwa sieci, ochrony przed wyciekiem
danych oraz zarzadzania kontami uzytkownikéw o wiekszych uprawnieniach

w systemach informatycznych.

47 Zob. podsumowanie wynikéw analizy przeprowadzonej przez grupe zadaniowg EBC

ds. kryptoaktywéw: ,Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments
and market infrastructures”, Occasional Paper Series, nr 223, ECB, Frankfurt nad Menem, maj 2019.

48 Zob. np. pismo prezesa EBC do postanki do PE Evy Kaili w sprawie inicjatyw dotyczacych stabilnych

kryptowalut, wrzesien 2019. Zob. takze uwagi wstepne wygtoszone przez Benoit Cceurégo, cztonka
Zarzadu EBC, podczas wystuchania pod hastem ,Digital currencies, focusing on Libra”
zorganizowanego przez komitet parlamentu niemieckiego ds. agendy cyfrowej, wrzesien 2019.

4 Financial Stability Review, EBC, Frankfurt nad Menem, listopad 2019.
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Sprawy instytucjonalne EBC

W ustepach 1 i 40—46 rezolucji poruszono kilka kwestii zwigzanych ze strukturg
instytucjonalng, sposobem dziatania, komunikacjg i rozliczalnoscig EBC.

EBC zgadza sie z rezolucja co do koniecznosci ochrony swojej niezaleznosci
i zzadowoleniem przyjmuje odnotowanie poprawy rozliczalnosci. Zgodnie

z podejsciem stosowanym w ostatnich latach nadal dgzy do dalszego wzmacniania,
w granicach istniejgcych przepiséw, praktyki rozliczania sie przed Parlamentem
Europejskim®. W dalszym ciggu bedzie tez publikowa¢ szczegétowa pisemng
odpowiedz na rezolucje Parlamentu w sprawie swojego raportu rocznego.

EBC z zadowoleniem przyjmuje odnotowanie poprawy swojego sposobu
komunikacji. Zgodnie z zawartym w rezolucji postulatem o kontynuacje staran, zeby
jego decyzje byly dostepne i zrozumiate dla wszystkich obywateli, EBC postanowit
uczynié¢ komunikacje osobnym watkiem przegladu strategii®*, w celu dalszego
wzmocnienia wiezi ze spoteczenstwem®’. Bedzie tez nadal rozszerzaé dziatania
informacyjne, zwtaszcza skierowane do niespecjalistéw. Chce do tego
wykorzystywa¢ nowe metody, w tym — kanaty cyfrowe, np. uruchomione niedawno
podcasty®® i blog®*. W ramach przegladu strategii zainicjowat takze akcje ,EBC
stucha”, obejmujgcg spotkania na zywo i online z interesariuszami i ogétem
spoteczenstwa™.

EBC z zadowoleniem przyjmuje odnotowanie w rezolucji przyjecia przez siebie
wspolnego kodeksu postepowania dla pracownikéw wysokiego szczebla,
obowiazujgcego od stycznia 2019 roku. Przyjecie tego kodeksu — ktory odnosi sie
do wszystkich cztonkéw organdw decyzyjnych i osob petnigcych wysokie funkcje

w EBC, niezaleznie od tego, czy sg oni zatrudnieni w EBC na podstawie umowy czy
powotywani na poziomie krajowym — jeszcze bardziej umocnito zasady dobrego
zarzadzania i rzetelno$ci zawodowej w EBC®.

Jesli chodzi o zawarty w rezolucji postulat, zeby w Komitecie ds. Audytu

i Komitecie ds. Etyki zasiadali niezalezni cztonkowie, EBC przypomina, ze ich
niezaleznos¢ jest jednoznacznie zapisana w mandacie Komitetu ds. Audytu

i decyzji ustanawiajacej Komitet ds. Etyki. Ten mandat zobowigzuje takze

50 Zob. takze artykut pt. , The evolution of the ECB's accountability practices during the crisis”, Economic

Bulletin, nr 5, EBC, Frankfurt nad Menem, 2018.

51 Zob. strona internetowa EBC.

52 Zob. oswiadczenie wstepne wygtoszone przez prezes EBC podczas wystuchania przed Komisja

Gospodarczg i Monetarng Parlamentu Europejskiego 6 lutego 2020.

53 Zob. strona internetowa EBC.

5 Zob. strona internetowa EBC.

%5 Zob. o$wiadczenie wstepne wygtoszone przez prezes EBC podczas wystuchania przed Komisjg

Gospodarcza i Monetarng Parlamentu Europejskiego 6 lutego 2020.

6 Zob. kodeks postepowania dla pracownikéw wysokiego szczebla Europejskiego Banku Centralnego.

Kodeks usprawnia zarzadzanie potencjalnymi konfliktami intereséw dzigki wprowadzeniu
szczegotowych zasad dotyczgcych dziatalnosci zawodowej po ustaniu zatrudnienia, prywatnych
transakcji finansowych i relacji z grupami interesu. Przewiduje takze publikacje deklaracji intereséw
oraz miesigcznych kalendarzy, a takze $rodki na wypadek naruszenia jego postanowien. Ponadto
wigczono do niego ogdlne zasady dotyczace komunikacji zewnetrznej czionkéw Zarzadu EBC

i rozszerzono je na wszystkich cztonkéw Rady Prezeséw i Rady ds. Nadzoru.
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cztonkéw do przestrzegania najwyzszych standardéw etycznych. Ponadto w lipcu
2019 roku Rada Prezesow zwigkszyta niezaleznosc i roznorodnos¢ Komitetu

ds. Etyki przez powotanie w jego sktad osoby petnigcej funkcje gtéwnego doradcy
ds. etyki w organizacji pozarzgdowej, a wczesniej — doradcy ds. etyki

w Migdzynarodowym Funduszu Walutowym.

Co do przedstawionego w rezolucji postulatu przyjecia przejrzystej

i powszechnej polityki w zakresie sygnalizowania nieprawidtowosci, nalezy
zauwazy¢, ze ulepszenie zasad ramowych w tym zakresie jest jednym ze
strategicznych priorytetow i celow biznesowych EBC. Prace nad ulepszong

i oficjalng polityka w tej sprawie, ktéra bedzie propagowac kulture demaskowania
nieprawidtowosci i zapewniaé skuteczne rozpatrywanie zgtoszen, postepujg zgodnie
z planem. Obejmujg wprowadzenie tatwego do uzycia narzedzia do anonimowego
zgtaszania nieprawidtowosci i bezpiecznej komunikacji oraz wzmocnienie ochrony
demaskatoréw zgodnie z najwyzszymi normami w tym zakresie, dzieki czemu
jeszcze bardziej poprawig sie standardy EBC dotyczace sposobu postepowania,
rozliczalnosci i dobrego zarzgdzania. W stosownym czasie te polityke zaopiniujg
przedstawiciele pracownikéw. EBC przewiduje, ze formalna zmiana jego regulaminu
pracowniczego nastgpi przed koncem roku 2020.

Jesli chodzi o wspomniang w rezolucji role EBC w programach pomocy
finansowej dla panstw strefy euro i stanowisko zajmowane przez niego na
forach miedzynarodowych, EBC w petni przestrzega obowigzujacych
przepisow. Komisja Europejska otrzymata zadanie, zeby wspodlnie z EBC oceniac
whnioski o0 pomoc stabilizacyjng, negocjowac protokoty ustalen okreslajgce warunki
udzielania pomocy finansowej oraz monitorowac wypetnianie tych warunkéw.

Z czasem EBC postanowit ukierunkowac¢ swojg role na prace dotyczace zagadnien
finansowych i kwestii krytycznych z perspektywy makro, w tym sprawy zwigzane

z reformami sektora finansowego, projekcje makroekonomiczne, ogolne cele
fiskalne, zréwnowazony rozwdj oraz zapotrzebowanie na finansowanie®’. Jesli
chodzi o stanowisko zajmowane na forach wielostronnych, EBC jest gotow
informowac¢ o nim Parlament Europejski i jego Komisje Gospodarczg i Monetarna,
tak jak w poprzednich latach®®.

EBC odnotowuje, ze w rezolucji przyjeto z zadowoleniem protokoét ustalen
miedzy EBC a Europejskim Trybunatem Obrachunkowym. EBC wysoko ceni
sobie kontrole prowadzone przez Trybunat. Caty czas stara sie scisle z nim
wspotpracowac i dostarcza¢ wszystkich informacji potrzebnych w jego pracach.

W protokole okreslono praktyczne rozwigzania na potrzeby wymiany miedzy obiema
instytucjami informacji dotyczacych nadzoru mikroostrozno$ciowego. Potwierdzono

57 Zob. opinia Europejskiego Banku Centralnego z dnia 11 kwietnia 2018 r. w sprawie wniosku

dotyczacego rozporzgdzenia w sprawie utworzenia Europejskiego Funduszu Walutowego
(CON/2018/20) (Dz.U. C 220 z 25.6.2018, s. 2). Zob. takze uwagi wygtoszone przez prezes EBC
podczas wystuchania przed Komisjg Gospodarczg i Monetarng Parlamentu Europejskiego 24 wrzes$nia
2018.

Zob. pismo prezesa EBC do posta do PE Svena Giegolda w sprawie udziatu EBC w forach
miedzynarodowych, 17 grudnia 2015.

58

59 Zob. protokét ustalen miedzy Trybunatem Obrachunkowym a EBC w sprawie kontroli zadan

nadzorczych EBC.
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https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/annex/ecb.sp180924_2_transcript.en.pdf?8799c0f54287a4943627f4a8524de757
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/151217letter_giegold.en.pdf?7eaabafe881d009420e964eaacf90dbe
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/legal/pdf/memorandum_of_understanding_between_the_eca_and_the_ecb_regarding_the_ecbs_supervisory_tasks.pdf

niezalezno$¢ EBC i Trybunatu w wykonywaniu ich odnosnych zadan, a jednoczesnie
dazono do zapewnienia odpowiedniej przejrzystosci i rozliczalno$ci®®. Protokot
dotyczy wytgcznie kontroli prowadzonych przez Trybunat w zakresie zadan
nadzorczych powierzonych EBC w rozporzgdzeniu SSM i odzwierciedla uprawnienia
kontrolne Trybunatu przyznane mu na mocy prawa UE.

EBC przyjmuje do wiadomosci przedstawiony w rezolucji postulat zwiekszenia
przejrzystosci procesu mianowania cztonkéw Zarzadu oraz apel do Rady UE,
zeby w przysztosci kroétkie listy kandydatéw na wszystkie wolne stanowiska
byly zgodne z zasadg réwnowagi pici. Procedure mianowania cztonkéw Zarzgdu
EBC okresla art. 283 ust. 2 TFUE i art. 11 ust. 2 Protokotu w sprawie Statutu
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego®.
Zmiany w sposobie wykonywania postanowien Traktatu odnosnie do procesu
wyboru cztonkéw Zarzadu EBC to kwestia, ktérg muszg rozstrzygng¢ Rada

i Parlament. Sam EBC nie moze wprawdzie podjgé¢ dziatan w sprawie sktadu
swojego Zarzadu, ale stara sie osiggna¢ wiekszg rownowage pici w catej organizaciji,
zwlaszcza za pomocg $rodkow i docelowych wskaznikéw wprowadzonych od 2012
roku. Dzieki tym inicjatywom znacznie zwiekszyt sie udziat kobiet w kadrze
kierowniczej EBC. Na koniec 2019 roku kobiety zajmowaty 31% stanowisk
kierowniczych wyzszego szczebla, wobec 12% na koniec 2012 roku. Sposrod
wszystkich stanowisk kierowniczych w EBC na koniec 2019 roku 30% byto
obsadzonych przez kobiety, podczas gdy na koniec 2012 roku byto ich 17%. £acznie
na koniec 2019 roku kobiety stanowity 45% wszystkich pracownikéw EBC, wobec
43% na koniec roku 2012. Poniewaz z koricem 2019 roku uptynat okres, do ktérego
odnosity sie dotychczasowe docelowe wskazniki, EBC pracuje teraz nad nowg
strategig na rzecz réwnouprawnienia pici.

Jesli chodzi o postulat, zeby sprawiedliwie, przejrzyscie i szybko rozwigzac¢
problemy dotyczace zasobéw ludzkich, nalezy zauwazy¢, ze od 2018 roku EBC
podjat szereg dziatan w tym zakresie. Pomogty one m.in. Nadzorowi Bankowemu
EBC rozwingc¢ sie z organizacji w fazie rozruchu w instytucje duzo stabilniejsza.

Do tej stabilizacji przyczynity sie przejrzyste procesy naboru na wolne stanowiska,

a nastepnie szybkie i sprawne wdrazanie zatrudnianych pracownikdw do nowych
obowigzkéw. Nowy system elastycznego czasu pracy pozwala pracownikom EBC
réwnowazy¢ obcigzenie pracg i odbiera¢ dodatkowe godziny po okresowym
spietrzeniu zadan. Z opinii otrzymanych przez Dyrekcje Generalng ds. Kadr w EBC
podczas prowadzonych regularnie biezgcych sondazy i ostatniej ankiety
pracowniczej wynika, ze pracownicy cenig sobie te nowe zasady. W ramach
programu prac z udziatem przedstawicieli pracownikow Dyrekcja Generalna ds. Kadr
zajmowata sie problemami zwigzanymi z rodzajem umoOw o prace; obecnie
wiekszos¢ pracownikéw EBC ma umowe na czas nieokreslony. Z kolei w odniesieniu
do potencjalnych przypadkow nekania pracownikéw w EBC rozwaza sie obecnie,

% Przyjete rozwigzania umozliwig Trybunatowi pozyskiwanie wszystkich dokumentow i informacji

potrzebnych do kontroli Nadzoru Bankowego EBC. Dokumenty z klauzulg $cistej poufnosci bedg
w petni chronione, a dostep do informacji wrazliwych o konkretnych bankach bedzie mozliwy wytacznie
pod kontrolg w siedzibie EBC.

61 Czlonkowie Zarzadu EBC sg mianowani przez Rade Europejska, na podstawie zalecenia Rady UE, po

konsultacji z Parlamentem Europejskim i Radg Prezeséw EBC.
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jako uzupetnienie wspomnianych powyzej zasad ramowych dotyczgcych
informowania o nieprawidtowosciach, powszechniejsze korzystanie z mediaciji

i alternatywnych metod rozwigzywania konfliktow. Wreszcie — na poczatku 2020 roku
EBC zaczat wprowadza¢ nowe, kompleksowe zasady rozwoju zawodowego

pracownikéw, ktére dajg wieksze mozliwosci poszerzania kompetenciji i korzystania
z mobilnosci zawodowe;.
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