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Souhrn:

Tato diplomova prace popisuje vznik Evropskénové unie, funkci Evropské
centralni banky a Paktu stability astu. Je rozé&lena do i hlavnich kapitol: problémy
s budovanim Evropské émové unie, funkci Evropské centralni banky aépinPaktu

stability a fistu.

V prvni kapitole se &nuji pasatkim evropské hospo#egké spoluprace a postupn
se dostavdm k procesu budovani Hospslda a minové unie, kterd vedla k zavedeni
jednotné evropské ¢ny euro. V zadru kapitoly se také kratce ziniji o sokasném stavu

integraceCeské republiky do Evropskésmové unie.

Druha kapitola se zabyvd samotnym vznikem Evropskétralni banky, jeji

organizaci a provadymi ukoly, kterymi byla pottena.

Obsahem posledni a tedy Zéatné kapitoly je popsani Paktu stability @stu,
vyvoj pInéni ¢lenskymi staty eurozény a nedavno provedena refétakdu stability.



Summary:

This thesis describe establishing of European naoypeinion, European central
bank functions and Stability and Growth pact. Therknvis devided into three chapters:
problems with the establishment of European moweterion, European central bank

function and performance Stability and Growth pact.

The first chapter presents beginning European enanoooperation and gradually
| get to process of construction Economic and mamgetnion which leads faced to
establish single European currency. In the endaitshwrite about present situation of the

integration in the Czech republic to the Europeametary union.

Second chapter is about establishments of Europeatnal bank by it's own, her

organization and pursued her duties, which weregagé to her.

Last chapter shows Stability and Growth pact, hesfggmance by euro-zone

member states and recently made Pact stabilitymefo
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0 Uvod

Narodni m&ny na evropském kontinentu se postupnym vyvojemly sta
nepostradatelnou séésti statni svrchovanosti i jakési narodni hrdoBtatidla, & se
jednalo o zlat&i sttibrné mince nebo po#fl o narodni bankovky, které hraly stale
se srostouci roli bankovek jako zakonného platidlanodernim ekonomickém Zivigt
jejich vydavanim a s tim spojenym centralnim bamlctvim, rozfistal vyznam monetarni

politiky, kterd se stala séasti ndrodni ekonomické politiky.

V dlouhé a bohaté evropské historii bylo mnoho mikw integraci & jiz
ekonomickowi politickou, ale nikdy se ji nepotllo provést do zdarného konce. Teprve
az po druhé stové vélce, tedy v druhé polowin20. stoleti, dochazi k integmr@mu
procesu, ktery vykazuje jasnou tendenci ke sblidovérodnich ekonomik. Tento vyvoj
v sol® zahrnuje Bkolik vyznamnych meznik za rZ je moZno oznat postupné
dosahovéni jednotlivych integm@ich stupit. Pres z6nu volného obchodu a p&@d celni
unii se Evropské spalenstvi na felomu 80. a 90. let dostavaji k vyteai podminek pro
realizaci jednotného vifitiho trhu cobyietiho stupé ekonomické provazanosti. Jednotny
vnitini trh, zahrnujici¢tydi svobody v podob volného pohybu zboZzi, sluzeb, osob
a kapitalu, se v pb¢hu let devadeséatych déle posiluje postupnym zmiéd spoleéné
mény a budovanim hospoitké a minové unie. Jde ¢tvrtou a teoreticky nejvyssi fazi

ekonomické integrace, nefitame-li Uplné splynuti narodnich ekonomik.

Pri postupném fechazeni na spaleou nénovou politiku bylo nutno idit hlavni
ménovou instituci Evropské unie. Tou se v posledai Buidovani Hospodéké a minové
unie stala Evropsk& centralni banka se sidlem waeklfurtu nad Mohanem. S nastupem
Eura a evropského systému centralnich bank se &éopentralni banka stala dominantou,

jez v podstat "spravuje a kontroluje veSkeré finance celé Evtopy

Jedna se o nejvySSi finari néstroj Evropské unie. Do budoucna bylarvidit
finareni trhy vSech¢lenskych zemi, nyni je jeji hlavni starosti kooetiea zavedené

spol&né neny Euro a kontrola narodnich centralnich balekiskych stat.

Evropska centralni banka je instituci unikatniysnamnym vymezenim pravomoci,

s mimaadreé silnou nezavislosti. Zaroyiese jednd o instituci ,bez historie” tj. i bez

13



dlouholeté tradice, ktera by umoZnila udrZzovat dasyer politiky bez ohledu
na kratkodobé vlivy. MZeme tedy konstatovat, Zze jde o zajimavy experimktery
do zn&né miry ovliviuje nejen ekonomiku Evropské unie, ale téZ ekongmémi, které

jsou gredevsim hospodsky svazany s unii.

Projekt Hospod&ké a minové unie s vytvienim Evropské centraini banky je

proto ozn&ovan za ojedidly a vibec nejambicidzjSi integr&ni projekt v @jinach.

VstupemCeské republiky do Evropské unie véknu 2004 se i nade zénstala
souiasti tohoto projektu a bude se spolupodilet na gt&im osudu. Tim, Ze jsme se stali
pravoplatnymi¢leny unie naSe integrace do evropskych struktug jedaleka nekafi.
DalSim krokem, ktery ifide, bude pdruzeni k jednotné Bmové politice eurozény

se zavedenim spdieé neény Euro.

Hlavnim divodem pré jsem se rozhodl zpracovat diplomovou praci na téma
FUNKCE EVROPSKE CENTRALNI BANKY V PROCESU BUDOVANEVROPSKE
MENOVE UNIE se stal pravvstup Ceské republiky do Evropské unie a silici diskuze
v médiich o vhodném terminu zavedeni Eufzegké republice. Myslim, Ze je dobr&dit

néco vice o instituci, ktera bude ouliovat nemalym zfisobem Zivot v naSi zemi.

Tato diplomova prace si tedy klade za cil objasdjfo\tdi na niZe uvedené otazky,

které jsem si poloZiligd zpracovanim:

1) Davod zaloZeni Evropské centralni banky?

2) Jaké je postaveni Evropské centralni banky vzhleklglmnskym zemim
a Narodnim centralnim bankam?

3) Jak ¢lenské staty eurozény dodrzuji rozpmvou disciplinu vyplyvajici
z Paktu stability atistu?

14



1 Problémy budovani evropské ninove unie

Konetné nahrazeni dvanacti narodnickmivropské unie (EU), které existovaly
100 a vice let, jednou spdleou nénou a vytvdeni eurozényizené z jednoho centra,

piedstavuje kvalitativni skok, jenz v Eviop ani jinde na si#¢ nema obdoby.

Na hospodékou a minovou unii (HMU) je v argumentaci jejich stoupénc
nahlizeno pedevsim jako na projekt, ktery pro EU znamena kétnkrginosy. Rikladem
muze byt uSdéeni naklad (priblizné 0,4 % komunitarnino HDP &o¢), které vznikaly
v disledku pohybu &kolika mén na Uzemi spod@mého trhu. Redevsim se jednalo
0 naklady transakci, énové konverze a naklady na vede&gtictvi @i realizaci obchodu
v nekolika menach a také o naklady vyplyvajici z povinnosti et zasobu gn
pro banky a podniky. #edpokladalo se také vyznamné wdet finartnich prostedka,
které byly doposud vyuzivany na kryti rizik vyvojam kolisanim rsnovych kur#.’

Ménova integrace, ipdstavujici v satasné dob nejvysSi stadium evropské

integrace, vSak ma dosti dlouhou historii.

V roce 1959 vzniklo i dalSi ekonomické seskupentzavem Evropské sdruZeni
volného obchodu (ESVO), které se stalo jakymsi MKwentem® Evropskému
hospodé&skému spol&enstvi (EHS). ZaloZeni ESVO Velkou Britanii plynypeedevsim
z nedivéry v nadnarodni organy, které pro ni byly figgelné stej jako mySlenka
politické unie, u niz neni jasna jeji kéné podobaCleny se staly staty, které nemohly
(napg. z divodi neutrality) nebo se necity participovat na projektu EHS. Zakladaci
Stockholmskou konvenci podepsalo Dénsko, Finskoko(japidruzeny stat),
Lichtenstejnsko, Island, Norsko, Portugalsko, Rakoy Svédsko, Svycarsko. ESVO si
na rozdil od rozméachlého EHS nekladlo nikdy jiné ciez maximalni liberalizaci obchodu,
a to pouze s jmyslovymi vyrobky. Koncepce volného obchodu nebgtplrena ani
institucemi nadnarodniho charakteru, ani politickyiti. ESVO bylo navic omezovano

teritorialni i ekonomickou nesourodosti.

L Fiala, P., Pitrova M.: Evropska unie. Brno: ETC Ralting, 2003
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PrestoZe od vzniku ESVO uplynuly jen 2 roky, poligckrény v Britanii i Usgsny
start EHS nakonec z#pinil, Ze jiz v roce 1961 Velka Britanie nasledovamakem,

Danskem a Norskem podal&itpasku do EHSimZ ESVO bylo odsouzeno k zaniku.

1.1 Pocatky spoluprace

MySlenka hospoddké a minové unie je tégt tak starq jako samo Evropskeé
spolg&enstvi. Za poatky vytva&eni Evropské @nové unie je povazovana jiz Smlouva
0 Evropském Hospodiském spoléenstvi z 25. tezna 1957. Zde se nachazi prvni zminky
o koordinaci hospodaké a navazujici émové politiky ¢lenskych stat a jsou definovany
ukoly hospodéského rozvoje, ke kterym gatudrzovani vyrovnané platebni bilance,
zachovani tvéry ve vlastni minu, zajiS&¢ni vysokého stupn zangstnanosti a cenové

stability.

Patatky menové integrace na zakka&mlouvy o EHS se opiraly o konstatovani, Zze
politika smennych kurd je wci ,spol&ného zajmu“. Institucionat byla tato oblast
oSetena msobenim Mnového vyboru sloZzeného ¢leni Komise, pedstaviteh
centralnich bank a ministrfinanci vSechélenskych zemi. Tento vybor &nza dkol
sledovat minovou a finatini situaci¢lenskych zemi a informovat o stavu Komisi. Pokud
by doSlo k vaZznym probléim bylo v pravomoci Komise ve spolupraci mdvym
vyborem doportit ostatnim zemimifjeti konkrétnich opdéni. Nicmés ani v této oblasti
Smlouva o EHS népkraiuje ramec spoluprace. Jednimada byl i fakt, Ze v roce
1957 byly ngnové otazky dostates oSeteny v ramci tzv. systému Breton-Wodds.

Ve prosgch vytvaeni nénové politiky Spoléenstvi se v gibéhu Sedesatych let
objevila cela fada impuld. FicemZz za nejdleZitéjSi je mozZno povaZzovat nap
nespokojenost s funkci systému z Breton-Woods dasra zaji&ni stability v ramci
spole&né zemddelské politiky. Zadny zdchto poditi se viak nepodio zpracovat
a koncepce ®nové integrace istaly pouze na arovni diskusi a vedly k vyt
nékterych koordin&nich instituci bez vyznangjsich pravomoci.

V roce 1962 dochéazi k dalsi iniciatikdy komis& pro hospodétvi a finagni
otdzky Robert Marjolin fedloZil tzv. Marjolimiv akéni plan, ktery pedpokladal vytveéeni

2 Systém z Breton-Woods byl asymetricky systém Giknale pizpasobitelnych kurt. Mény byly navazany
na dolar ve fluktuénim pasmu +/-1 % kolem centralni parity, pgzde evropské gmy rozhodly pro +/-0,75
%. Dolar byl kryt zlatem aipdstavoval rezervni gnu.
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rezervniho fondu, centraini banky a sgale neny. Institucionalni zrnou bylo také
vytvoieni Vyboru guvernér centralnich bank 13. dubna 1964, Vyboru pitedtdobou
hospodéskou politiku 14. dubna a posléze 8¢ta Vyboru pro rozpgovou politiku.
V druhé polovig Sedeséatych let, kdy ve Spédmstvi probihala politick& krize, vyvoj
v oblasti nénové integrace zcela ustal, protoZze navrhy Komiglg Radou opakovah

zamitany.

Teprve aZz v souvislosti se summitem v Haagu, keenkonal 1.-2. prosince 1969
nastava obrat v ochotlenskych stat diskutovat o minovych a hospodékych otazkach

integrace.

Evropska rada na tomto summitu vychazela ze dvaddowlich materiél
analyzujicich problematiku HMU. Jednim z nich kil gmirgny Marjolinav akéni plan
zroku 1962 a druhym tzv. Barreho memorandum zlra 1969. V tomto ffpack
se jednalo o zpravu francouzského korfegaro hospodéké a finatni otazky Raymonda
Barreho s oficialnim ndzvem Memorandum Raadl koordinaci hospodské politiky
a menové spolupraci ve Spdlenstvi. Barreho memorandum upamalo na pimou
provazanost stavajicich spémgych politik s koncepci HMU arpdevSim s jiz zminou
zentdélskou politikou. Déle se tato zprava omezovalaespid poatesni fazi menového
sjednoceni a mimo jiné také propojila otazku datdégrace s planovanym roshim

Spol&enstvi na sever.

1.1.1Zakladni strategie budovani hospodéské a nménove unie

Muzeme identifikovat dva hlavni proudy (koncepceatsigie) vystavby HMU,
Z nichZ jeden byva oztiavan jako ,monetaristicky” a druhy jako ,ekonomisty”.

Oba tyto pistupy se liSi fedevSim ve 2zpsobu zavedeni spdeé neny
a v posloupnosti jednotlivych krék Stoupenci monetaristické koncepce usilovali
o rychlou instalaci spoé®é neny, ktera nila mit pozitivni vliv na konvergenci ekonomik
zWastrenych zemi. Naproti tomu redstavitelé ekonomistické koncepce se domnivali, Ze
z&kladem usgsného projektu Hospotkké a ninové unie (HMU) je zasadni hospasiéé
sblizeni participujicich zemi a instalace spoéeneny je mozna az v samotném #Zay

tohoto procesu.
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1.1.2Monetaristicky p¥istup

V ramci tzv. Barreho memoranda se projevila Mornstiaka strategie, jeZz byla
zastavana Francii, Belgii, Lucemburskem, VelkoudBii (do roku 1980), Italii (po roce
1970) a Komisi. Monetaristé vychazeli edpokladu, Ze pouzecasné zafixovani
sménnych kurzi evropskych zemi, kontrola pohybu kapitalu a omgadin nadnarodnich
organi bude =zarukou stabilni spolé neny. Pevné stanoveni smmych kurd
a zavaznych harmonogranménové unie nily zpasobit ,Sok”, a zajistit tim dostatay
tlak na narodni vliady, které budou naskedsilovat o stimulaci hospotikého vykonu.
Hlavnim nastrojem monetarnist jejichZ teorie byva &kdy ozn&ovana také jako
.institucionalni“, nebo také jako ,teorie lokomogiy byla stabilita smnnych kuri

i za cenu deasné vyssi inflace.

1.1.3Ekonomisticky pristup

Naopak skupina ekonomistbyla peswdcena o piliSné rozdilnosti evropskych
ekonomik, a tedy o primarni nezbytnosti jejich hamizace. Sblizeni makroekonomickych
ukazatel ¢lenskych zemi se pro ekonomisty stalo jednémnoa prioritou a v jejich pojeti
predchazelo stanoveni harmonogramu HMU. Ekonomistdpgmvali volny pohyb
kapitalu, zajisni rovnongrného hospodékého rozvoje a silny vliv nadnarodni autority.
Ekonomisticky pistup proto byva oziavan také jako ,vrcholova teorie“fipadré jako
.leorie korunovani“. Spol&na nena totiz gichdzi az v z&ru celého procesu jako
potvrzeni dostatmé hospod&ké konvergence. Ke stoupént ekonomistickéhoistupu,
patilo Némecko a Nizozemi a do roku 1970 i Italie. Pro o bylo zvySovani inflace
na ukor spoléné neény naprosto nefjatelné. Jejich zasrem naopak bylo, aby se ostatni

¢lenské staty postuprpriblizily k jejich ekonomickym kritériim.

Rozdilny postoj obou skupin vedl k tomu Ze rozvop&epce HMU musel mit
vyrazrée kompromisni charakter. Pro skupinu monetarisylo stanoveni fixnich kutz
motivem k uzSi konvergenci ekonomik, a pro ekontynisaopak a7z iksledkem
ekonomické rovnovahy a sgimi spolénych hospodd&kych kritérii. Diky tomu musel
projekt HMU sphovat ol podminky, tedy hospo#igkou konvergenci a soasré

neodvolatelnost sémnych kurz a dohodnutého harmonogramu.
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1.1.4Wernerova zprava

Z podrétu Haagského summitu byl podegsednictvim lucemburského premiéra
Pierra Wernera vytien tzv. Werneatv vybor, ktery 7.tijna 1970 pedlozil dokument
zvany ,Wernerova zprava (plan) o vyteai stadii hospodgké nénové unie“. Wernerova
zprava obsahovala plan na dosazeni hosgkéaa minové unie v rdmci EHS veech
stadiich, ktera ®la byt ukortena instalaci spaieé meny v roce 1980. Prace Wernerova
vyboru jiZz byla nucena akceptovat existenci dvo&evgmignych nazorovych skupin, coz

vyznamré ovlivnilo jeho obsah.

Z&kladem Wernerova projektu HMU, jez zde byla mpdjha jako pfedstupé
politické unie, byl navrh na vyt¥eni systému vzajemného navazani evropskychikurz
s cilem zajistit jejich #Si stabilitu pomoci vazby na americky dolar. Tesystém, kdy
byly evropské rény navadzany na sebe ad&ynfluktuovat v ramci povoleného ro&gp vaci
dolaru, je oznéovan jako tzv. had vtunelu. Evropskéémg navadzané na sebe
predstavovaly hada a dolarové retipjejich tunel. Pedpokladalo se, Ze ,had“ bude
spravovan systémem centralnich bank a&as nezavislym rozhodovacim centrem, které
bude schopné prosadit odpovidajici opait a bude mit moznost oulievat rozpgtovou
politiku ¢lenskych stidt, a to gedevSim z hlediska rozgimvého deficitu. Sotésti
projektu HMU ntlo byt také vytveeni evropského rezervniho fondu, jenzl relouzit

k véasnym a d&innym intervencim ve progph stability sminnych kurzi.

Werneiv plan byl opakovandiléim zpisobem modifikovan a toredevsim diky
rozporuplnym stanoviskn ¢lenskych zemi. f¥devSim ze strany dhecka byl Bhem
tohoto procesu podrobovan silné kritice. Nakoneakuylo na zasedani Rady 8.-9. Unora
1971 gijato rozhodnuti o délce jednotlivychiitfazi zavadni HMU navrhované
Wernerovym planem. Radadila, Ze prvni faze HMU bude trvati troky s moznosti
prodlouZeni na maximainpét let. Nasledn byla 22. bezna 1971 Radoutifata rezoluce
o vytvareni HMU ve tech stupnich. Jako &ek prvni faze bylo stanoveno datum 1. ledna
1971. Ukolem uGvodniho stuprHMU bylo zah&jeni konvergéniho programu s cilem

sblizit hospodiké ukazatele jednotlivych zemi a posléze wjtybada v tunelu®

® Plan pedpokladal zavedeni fluktuace evropskyainrh,2 % v dolarovém tunelu oi1,5 % tedy s velmi
malym prostorem pro &movy pohyb.
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1.2 Krize evropské ménové integrace v 70. letech

15. srpna 1971 bylo oznameno zruSeni konvertibiityaru, gicemZ ve dnech
17.-23. srpna nasledovalo u¥emi devizovych trh. Pro Spoléenstvi znamenal rozpad
systému z Bretton — Woods a cel&t®wy névrat k plovoucim kufim nutnost urychleh
reSit otazku evropské dnové stability. Na sstové arovni byla 18. prosince 1971
podepsana tzv. Washingtonsk& dohoda, kterét'mapga Upravu vSech, tedy nikoliv pouze

evropskych sgnnych kurzi.

1.2.1Bazilejska dohoda

Zakladnim problémem &nové integrace se jiZz od §atku 70. let jevilo zakotveni
kursovych padsem. Obecnou tendenci iitom bylo vymezit dolni a horni hranici a tyto
hranice postuphsbliZovat aZz k pevnému kursu jakoZto zékladu sp@ereny. To vSak
vzdy nardzelo f@devSim na objektivni a ekonomicky danéekazky. Prvni op#¢ni
fizeného floatingu se & uskut&nit v roce 1972 tzv. Basilejskou dohodou, kterou
¢lenské zemd EHS navazali na Washingtonskou dohodu. Toto fepat které rozvijelo
mySlenku hada z Wernerova planu a zakladalo sysiéwmych, ale fizpusobitelnych
kurzi, mélo za cil vymezit pevh dané fluktuani pasmo ran ¢lenskych stat EHS \aci

dolaru na + 4,5 % a mezi sebou navzdjem na * 2,25%.

DalSi vyvoj nénovych otazek zasadrurychlilo zasedani Evropské rady iZa
konané ve dnech 19.-2Gijna 1972. Evropska rada zde potvrdila paralelnili Us
0 vybudovéni jak inové, tak i hospodéké unie, ztéiraznila nutnost fechodu do druhé
faze s ohledem na terminéavrzeny pracovni skupinou Pierra Wernera, tedyodteni
HMU do konce roku 1980, a vyslovila rosin preswdceni o brzké transformaci EHS
do podoby evropské unie. V souvislostitfppavou na druhou fazi HMU byl 3. dubna
1973 vytvden Evropsky fond pro #movou spolupraci (EMCF — European Monetary

Cooperation Fund) jakor@dstupé evropského systému centralnich bank.

Hlavni dlohou fondu ®o byt postups prispivat k uskutenéni HMU mezi
¢lenskymi staty EHS. K hlavnim funkcim EMCF je nutmaradit snizovani odchylek
devizovych kura mén ¢lenskych stét, a to tak, Ze se zvySovaldat intervenci centralnich

bank do min jednotlivych¢lenskych stédt a uskutéinovala se spol@ma ménova politika
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v oblasti n&novych rezerv v centralnich bankackenskych stat EHS. Pro pegni
operace EMCF byla vyt¥ena spolénd nmeénova a zitovaci jednotka, oz@avana jako
Evropsk&d minova a detni jednotka (EUA). S touto uflou jednotkou byla srovnavana
meéna kazdéhglenského statu Spalenstvi a umafovala fimé konverze a srovnani mezi
jednotlivymi mgnami.

Navzdory vig spekulativnich utak které donutily libru, liru a nésledn
i francouzsky frank k vystoupeni z mechanismu hapakus o zahgjeni druhé faze
programu HMU i nadale pok¥aval. Slozitou situaci na patku sedmdesatych let jest
komplikovala nastupujici devalvace dolaru. Nasledkeaezinarodni nestability se proto
zent sdruzené v hadu rozhodly vazbu na klesajici dolagit a 19. bezna 1973 oznamily
tzv. opu&ni tunelu. Nadéle vSakugtaly svazany v rdmci hada ve flukdném rozgti

evropskych ran.

Na zéklad Wernerovy zpravy poktavaly gipravy na pechod do druhého stadia
HMU predloZzenim analytického materialu Komise z dubna3l&bmise navrhla trvani
druhé etapy vrozmezi od 1. ledna 1974 aZ do 3dsiqme 1976 a zesileni koordinace
rozpaitové politiky s drazem na podporu zastnanosti a hospotkkého fistu. DalSi
VyVoj priprav negativa ovlivnila celkova nestabilita stnnych kurzi zpisobena ropnou
krizi vroce 1973. Naslednbyla pipravena série expertnich studii a vydéfzla
prohlaSeni Evropské rady, které potvrzovaly Uspiol&enstvi pokréovat v koncepci

HMU a vytvait zénu nénové stability.

Projekt HMU byl v polovig sedmdeséatych let rovh zkouman zvlastni
tzv. studijni skupinou o hospodké a mnové unii. Skupina vedena francouzskym
komisgdem Robertem Marjolinem zahajila praci z pieni Komise 18. dubna 1974.
Zawry tato skupina prezentovala v tzv. Marjoligozpra kde konstatovala, Ze ,Evropa
neni blize HMU, neZ byla vroce 1969“, a uvedla, debylo dosazeno Zadného
vyznamného vysledku. Jako hlavrivdd byly ve zpré¥ identifikovany podminky dané
mezinarodnim progtdim v piibéhu sedmdesatych let, absence politickte \evropskych
vlad, jejich tendence volit individualiéSeni a kornen¢ také jejich nedostataé ztotozni

se s projektem HMU.

21



V tomto obdobi evropské ény stidaw vstupovaly a vystupovaly z ,hada“, ktery
se nakonec v roce 1977 ustalil jako seskupefmétka, zemi Beneluxu, Danska a dvou
zemi vie EHS — Norska a Svédska.

1.3 Evropsky ménovy systém

Nowé zvolend komise #gvzala iniciativu ve &ci vytvoreni ménového systému,
ktery by nahradil doposud niéfis UsgSného ,hada“. ”edseda Komise Jenkins v rdmci
svého projektu v Evropském institutu ve Florendli #jna 1977 pedstavil projekt EMS

(Evropsky ngnovy systém).

Projekt byl nasledh dopracovan wbsné sotinnosti Komise sé&meckym
kancléem Helmutem Schmidtem, francouzskym prezidentemca&ilem d’Estaing
a [irozere s jiz existujicim Mnovym vyborem. Konéna koncepce EMS byla projednana
na zasedani Evropské rady v Brémach ve dnech &rence 1978 a nasledi8. z&i
téhoz roku Rada potvrdilaifeti ECU (European Currency Unit) jako stavebniiaonene
nového systému, wmz budou evropské d&ny tvait spole&ny ménovy kos.

K definitivnimu potvrzeni fijeti projektu EMS doSlo na zasedani Evropské raByuselu
(4.-5. prosincel978). K zafixovani hodnoty ECU aartst celého systému doSlo
13. Fezna 1979.

1.3.1Nastroje evropského nénového systému

Ukolem EMS bylo prosednictvim gislusnych mechanisin minimalizovat
problémy ¢lenskych stét v oblasti knové politiky a s nimi spojené dopady,izpbené
zhodnocovanim a znehodnocovanim narodni¢h. rEMS gedevsim weSeni minovych
otdzek Spokenstvi znamenal veliky fplom, protoZze nad rdmec dosavadnich pravidel
v ramci nénového hada zavédpovinnost intervenovat na podporu stability ewlojh
mén. S jeho uvedenim v platnost byly jehtastniky Belgie, Dansko, Francie, Irsko, Italie,

Lucembursko, Mmecko a Nizozemsko.
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EMS byl postaven naech zakladnich pilich:

1) na existenci ECU,
2) na systému sémnych kurs a systému intervence,

3) na existencitiznych G¥rovych mechanisin®

1.3.1.1ECU (European Currency Unit)

Nazev vznikl jako kombinace nazvu staré zlaté foamské mince (ecu-d’or)
a anglické zkratky evropské @mové jednotky (European Currency Unit). ECU
v souvislosti se vznikem EMS vroce 1979 nahradia t¢é doby vramci EMCF
pouzivanou jednotku EUA. O vzniku ECU bylo rozhotinma zasedani Evropské rady

v Bruselu v roce 1978 a pravbyla zakotvena r&enim Rady. 3181/78.

Na ECU neni moZzné pohliZzet jako n&ma v pravnim slova smyslu. Jednalo se
o umele konstruovanou jednotku, kteréepstavovala ko$ vSech&astrénych mén a néla
pevnou hodnotu sloZzenou zitych podili soustedtnych meén (viz. Tabulka). Podil

narodnich man v ECU odpovidal ekonomické sile jednotlivych &tatnenil se kazdych

pét let.
Tabulka 1 SloZeni narodnich nin v ECU
Podily ndrodnichm énv1ECUvV %
M&na 13.03.1979- | 17.09.1984- | 21.09.1989-
16.09.1984 | 21.09.1989 | 31.12.1999

Belgicky frank 9.64% 8.57% 8.183%
Némecka marka 32.98% 32.08% 31.955%
Danska koruna 3.06% 2.69% 2.653%
Spanélské pesos - - 4.138%
Francouzsky frank 19.83% 19.06% 20.316%
Britskd libra 13.34% 14.98% 12.452%
Reckéa drachma - 1.31% 0.437%
Irska libra 1.15% 1.20% 1.086%
Italska lira 9.49% 9.98% 7.840%
Lucembursky frank - - 0.322%
Nizozemsky gulden 10.51% 10.13% 9.98%
Portugalské escudo - - 0.695%

Zdroj: Winkipedie <http://cs.wikipedia.org/wiki/ECYU

* Viz: BRUZEK, A.: Evropska minova integraceVysoka $kola ekonomicka v Praze, Praha 200152tr.
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Hlavnim Ukolem ECU bylo figdstavovat rezervni énu, nastroj transakci uvhit
celého EMS a slouzit k vypgtu intervai ménové parity a jako zaklad pro vyget
divergence v ramci mechanismu&mych kurzi (Exchange Rate Mechanism — ERM).

| kdyZz mgla ECU mivodrg slouZit pouze pro ptgby EMS, brzy si vydobyla silné
postaveni na gmovych trzich a zsla byt pouZivana i k soukromym platbam. Proto
secasem zé&alo rozliSovat mezi ¢kolika druny ECU. ECU se tak¢kdy rozliSuje

na tzv. oficialni ECU, soukromou ECU a zelenou ECU.

1.3.1.1.1 Oficialni ECU

PouZivala se v EMS jakdgpaitaci veltina mezi centralnimi bankami a dale jako
prepcitaci veltina pro podpory, které poskytuje Spaestviclenskym statm, pokud

se nachazeji v néignivé hospod&ké situaci.

1.3.1.1.2 Soukromé& ECU

Nebyla sice v Zadné zemi oficialnim platidlem, dyt@ni v pradvnim slova smyslu
ménou. Bylo vS8ak moZné mittizeno v bance konto v ECU, koupit ji v soukromych
bankach, uzavirat smlouvy, jejichz pi bylo v ECU, bylo sni obchodovano
na rékterych evropskych burzach a pouzivala se k meadmm transakcim a investicim
na mezinarodnich kapitalovych trzich. | kdyZ i smwka ECU vychézela zdnového kose,
stanoveného EMS, jeji cena byl&awvana, podobhjako u jinych zahradnich neén, podle
nakupniho a prodejniho kurzu. Za dobu své existesicECU vydobyla vyznamné
postaveni na mezinarodnich figafch trzich a byla povaZzovdna za silnouwnm

a japonsky jen.

1.3.1.1.3 Zelend ECU

PouZivala se jako tppciitaci jednotka pro stanoveni spaoieé dohodnuté
zemedélské ceny ve Spotenstvi. Od oficialni a soukromé ECU se liSila tibe, tyto
prepcitaci koeficienty nesledovaly nové oficialni &mé relace mezi ECU a narodnimi
ménami v rdmci EMS, to znamena, Ze nepodléhalnioim se trznim kufan men

jednotlivych stéi. Rozdily mezi zelenou ECU a oficidlni ECU se vyravaly
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prostednictvim tzv. minovych vyrovnavacich iffspvka (jedna se o mechanismus

zenedélské politiky pro korekci fijma zentdélca pii zhodnocenéi znehodnoceni smy).

1.3.1.2Systém sménnych kurzia a systém intervence

Mechanismus s#mnych kursi (ERM — Exchange Rate Mechanism) fungoval
pomoci tzv. ,paritni rizky“. Pro kazdou rnu EMS byl stanoven kurz ECU
(1 ECU = gibliznée 2 DEM) a tyto miny byly uvedeny do vzajemného vztahiimZz
vznikla miizka z bilateralnich sémnych kur#, které se potom v tené §ii pAsma mohly
vychylovat smirem nahoru nebo dal Pivodré bylo toto fluktu&ni pasmo stanoveno
na hodnotu *+ 2,25 %, u slabSicktm(britska libra, Spafiska peseta a italska lira) bylo
toto pdsmo déasre rozSteno na hodnotu + 6 %. Doséhly-li nmé kursy horni nebo dolni
hranice, musela centrélni banka&ispusné zer tyto vykyvy omezit tim, Ze #nu
nakupovala nebo prodavala na devizovém trhu. P@&dsilejsko-nyborgské umluvy,
prijaté v z& 1987 (tzv. mald reforma EMS) mohly centrdini bank rdmci EMS
zasahovat do vyvoje smného kursu i flve (tzv. intramarginalni intervence), a tak EMS
plynule usngriiovat. V politické rovig to znamenalatim UZeji jsou stanovenyigi pasma,
tim vice je zapdebi, abyclenové EMS uskutgiovali stejrg zantienou pedzni, finareni
a hospodé&skou politiku. Tim se také fjpozere zmenSuje manévrovaci prostor
pro centralni banky jednotlivych zemi.i&ipasem také poskytuje informaci o Grovni
integrace jaké mezi sebou dosahly #anklicovych Usecich politiky a jaka je jejichile
ke stabilizaci Spolenstvi. Z tohoto @vodu se tkteré zemi na z&atku fungovani EMS
interveréniho mechanismu negaistnily (Velka Britanie, ItalieRecko). Pokud se simé
kursy vychylily extréma nahoru nebo dal pak nél Ménovy vybor EHS za povinnost
pripravit jejich zménu. Kon&né rozhodnuti pak bylo v rukou ministzahrandi, kteri

se museli rozhodnout jednohlgsn

Zatimco EMS se musely¢astnit vSechnyglenské staty Spotenstvi, v ERM jako
podsystému EMS nebyla tato povinnost dana. Z tobdwdu ne vSechnglenské staty
byly ucastniky ERM (ke konci roku 1998, kdy ERM na zaklaniku n€nové unie
od 1. ledna 1999 zanikl a byl nahrazen ERM II, enplo o Velkou Britanii, Svédsko
aRecko). Divody, pr& se tyto zemd nelastnily ERM, jsou izné. V gipadk

Velké Britanie a Svédska se jednalo spiSe o pkijitaner (negativni postoj k integraci
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ménové a hospodéké politiky a zavedeni jednotnéény), v pipadt Recka se jednalo

0 davod ¢isteé hospodésky a to neschopnost dostat podminkam ERM.

Tabulka 2 Ugastnici ERM

Stat Ména Clenem ERM od
Belgie BEF 13. bfezna 1979
Dansko DKK 13. bfezna 1979
Finsko FIM 14. fijna 1996
Francie FRF 13. bfezna 1979
Irsko IEP 13. bfezna 1979
Italie ITL * Pozn.
Lucembursko LUF 13. bfezna 1979
Némecko DEM 13. bfezna 1979
Nizozemsko NGL 13. bfezna 1979
Portugalsko PTE 6. dubna 1992
Rakousko ATS 9. ledna 1995
Recko GRD 28. Ginora 1998
Spanélsko PTE 19. dervna 1989
Svédsko SEK 27. Gnora 1998
Velka Britanie GBP 27. Gnora 1998

* Pozn.: od 13. tezna 1979 do 17. 841992, od 25. listopadu 1996
Zdroj: Euro Nejetsi finartni transakce vdinach <http://hn.ihned.cz/download/Rocenka2002&pfdf>

1.3.1.3Uvérovy mechanismy pro poskytovani pomoci slabym gmam

V ramci ugrovych mechanisthEMS se provagly operace na podporu oslabenych
mén. Zen®, ktera se dostala do potizii pudrzovani dohodnutého smmého kursu
a vyrovnané platebni bilanceéla pristup k Uérovym zdrofim raizného druhu. V ramci
tzv. velmi kratkodobého financovani (45 dni) sitcéimi banky navzajemapiovaly zdroje
k potebnym intervencim. U kratkodobé firamd podpory (na 3 #sice s mozZnym
prodlouZzenim) se w@vové zdroje poskytovaly k ipklenuti pasivni platebni bilance.
U stredredobé finakni pomoci (na 2-5 let) se &ny poskytovaly zemim s vleklymi

potizemi v platebni bilanci. V tomtdipad rozhodovala o jejim poskytnuti Rada ministr

1.3.2Krize evropského ménového systému

Pohyb evropskych &m byl do znané miry stabilizovan diky sobni EMS, ale
zcela tomuto pohybu nezabréanil. Existenci EMS pzeldiada devalvénich, nebo naopak
revalvanich vin, které astily do opakovanych vsiug novych vystoupeniéiterych nén

ze systému. Z tohoto hlediska bylo nejobtj&hobdobi 1992-1993, kdy nahle doSlo k sérii

spekulativnich Gtok a nasledé devalvaci ®kolika evropskych rn. Ménova krize

26



vyvrcholila 16. z& 1992, kdy byly v tzvéernou stedu donuceny k opusti ERM libra

a lira a dalSi iny byly nuceny devalvovat. Nestabilitaénovych kurZ na podzim roku
1992 wvydstila nasledujiciho roku do druhé viny spatvnich Gtoki, v niz bylo

k devalvaci své gny donuceno Spafsko, Portugalsko a Irsko. Krize EMS vyvrcholila
2. srpna 1993, kdy bylo rozhodnuto tjgti novych pravidel ohlednfluktuatniho pasma
meénového hada. Povolend hranice + 2,25 % byla feadina + 15 % (vyjimku z rozghi
fluktuagniho pasma ti@o Némecko a Nizozemi, které i nadalésiali svazany &i soke

v rozmezi + 2,25%), coZz znamenalteghod ze systému fixnich, aléizpusobitelnych
kurza, na strategii déasré plovoucich kura. Rozsfeni fluktugniho pasma o zajistit
dostatény prostor pro fjeti rozhodnuti, zda je vhodné ve présp nestabilnich #n

masivre intervenovat, nebo zda je vyhagli pristoupit k Gpra¥ parit snénnych kura.

Tabulka 3 Krize evropského nénového systému v 90 letech 20. stoleti

5. Fijen 1990 Vstup Velké Britanie se Sifi pasma +/- 6 %
pro britskou libru.

6. duben 1992 Vstup Portugalska se Sifi pAsma +/- 6 %
pro portugalské escudo.

13. z&Fi 1992 Italska lira devalvuje o 7 %. Italie vystupuje
ze systému.

16. z&Fi 1992 Velka Britanie vystupuje ze systému.

17. z4ri 1992 Spanélska peseta devalvuje 0 5 %.

22. listopad 1992 Spanélska peseta a portugalské escudo
devalvuji 0 6 %.

1. Unor 1993 Irskd libra devalvuje o 10 %.

13. kvéten 1993 Spanélska peseta devalvuje o 8 %,
portugalské escudo devalvuje o 6,5 %.

2. srpen 1993 Rozsifeni pdsma pro vSechny mény
mechanismu sménnych kurzd na +/- 15 %
(vyjimkou jsou mény Némecka a
Nizozemska, které fluktuuji stale v pasmu
+/- 2,25 %).

Zdroj: Fiala, P., Pitrova M.: Evropska unie., ETC PublishingBrno 2003; str. 508

Rozsteni fluktua&niho pasma evropskych ém spolu s dalSimi isledky krize
otewelo diskuzi o skutné funknosti EMS, ktery nebyl schopen vzniklé situaci Zatr
Pozornost se upiralargrevsim na asymetrii uvhiEMS zpisobenou vysokym podilem
némecké marky v koSi ECU. EMS se postépstal zénou, jejiz stabilita byla svazéna
s postavenim dmecké marky, coz mnohé evropské #erhapaly jako Sanci na udrzeni

protiinfla¢ni politiky.
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1.3.3Zhodnoceni pisobeni Evropského ninového systému

Zavedeni evropskéhoamového systému jakor@dstupg spol&né evropské gny
je i pres jeho kompromisni charakter hodnoceno jako obdmistupné stabilizace
evropskych srnnych kura, jejichz vykyvy se vrozmezi let 1979-1985 ve sréni
s obdobim ped zaloZzenim EMS zmenSily o polovinu a v obdobi6t2889 jedt o dalsi
polovinu. V souvislosti s hodnocenim EMS je ré¥nzdiraziovan vyznam vytvéeni
,20ny ekonomické stability v poda@b stabilizace rdnového prosedi, dale pozitivni
dopad EMS na investice a obchodni .

EMS je sodasré povazovan zaeSeni, které Spalenstvi neumoznilo fimout
strategii vzhledem kerdtim n€nam (nap. dolaru) a zpsobilo ztratu ekonomické
suverenity evropskych zemi, které se stalyjefte svazané sfmeckou markou tudci
jadro ECU. Na EMS je nahliZeno také jako na medmus, ktery ndjspél dostaténym
zpasobem kwvasnému rozvokni pohybu kapitdlu na Uzemi spé&heho trhu,
a neznamenal tedy zésadni posun z hlediska moffetamzvoje Spolk&enstvi. Tyto
funkce EMS nemohl spinitipdevSim kili omezené ochét ¢lenskych zemi vyuZivat

nastroj ¥asné mnove intervence.

1.4 Navrh a priprava hospodaské a nénoveé unie

Evropsky ménovy systém neznamenal odklon od koncepce &pélaerény, ale
pouze pijeti alternativhihareSeni. Diskuze o émové budoucnosti Spalenstvi probihala
paralel@ s existenci EMS, a to zvl&St souvislosti s revitalizaci projektu spoteého trhu.
MySlenka HMU byla jako novy cil integéaiho procesu prezentovdna po nastupu
J. Delorse daiela Komise v roce 1985. Delors¢gle Komise oznal spoleihou n&énu
za ,nepostradatelny” krok, ktery je svazan nejenanekonomickou integraci, ale

i vystavbou politické unie.

Proto HMU byla zmitina jako priorita Spotenstvi v textu Jednotného evropského
aktu (JEA) na pé&atku funkiniho obdobi Delorsovy Komise. Tato smluvni reviteZila
do Hlavy Il Smlouvy o EHSlanek 102a &novany vyhrad#é spolupraci v hospodské
a menové politice. JEA se v tomttlanku odvolava na“ ... zkuSenosti, ziskané spolupraci

v ramci EMS". Tim Ze byla #nova spoluprace uvedena v textu primarniho prava by
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vytvoien edpoklad pro rozvoj této aktivity, coZz se naskedghotvrdilo na zasedanich

Evropské rady na konci osmdesatych let.

1.4.1Delorsova zprava

Rozhodujicim milnikem na cesk vytvoreni Evropské hospotkké a nihové unie
se stalo rozhodnuti Evropské rady v Hannoveru z2287¢ervna 1988, kde byl vyt¥en
zvlastni vybor, jehoz uUkolem bylo zvaZzit a navrhinkonkrétni etapy realizace Evropské
hospodé&ské a mdnové unie, nad kterymi by mohla byt vedena dalSkule. Redsedou
vyboru se staligdseda Komise ES a zastance rychlého vzniku HMyuéscDelors, ktery

sézel na ptazlivé &inky spol&né neny.

V této dolg se clenské staty stale rozchazely v otazce, zda skéiteristoupit
k maximélni forr¢ ménové integrace, tedy k nahrazeni narodnichkn nspol€nou
evropskou ninou. Clenské staty nebyly jednotné ani v nazoru na dadskrétni kroky
jako nap. zda pikrocit k vytvoreni centralni banky navrhovanéémeckem. Velka
Britanie nap. proti vytvaeni centralni banky argumentovala tak, Ze tent& ktejre jako

spol&na neéna nejsou préeSeni minovych obtizi Evropy nezbytné.

V dubnu 1989 byla vyboremig@dloZena tzv. Zprava o hospaskéé a ntnové unii
(nazyvéana téZ Delorsova zprava), kterd obsahovédéuiovy plan vytvgeni HMU.
Zprava kladla draz na koordinaci #nové politiky stai a na dosaZeni¢tdi hospodéské
konvergence. Delorsova zprdva byla zaloZena na ivyEMS. Proto také zprava
piedpokladala, Ze zeinkteré se prozatim nepodilely na EMS (Velka Bi#aRecko,
Portugalsko a Spélsko), vstoupi do tohoto systému v ramdiippavnych opaeni
na zahajeni projektu HMU. Na U(vodni fazi budovdnMW méla navazat snaha
o koordinaci ekonomickych faktbrélenskych zemi a nezbytna instituciondlippava
instalace spolmé neny. Souwdsti druhého stadia o byt rovrez zuzZeni fluktuaniho
pasma evropskych én. V posledni fazi, kdy ser@dpokladala jiz dostataa ekonomicka
konvergence, Mo dojit k zafixovani porra zastrenych nén a nahrazeni narodnich

men spol€nou evropskou gnou.

Dale Delorsova zprava stgjjako Wernerova zprava #dhziuje, Ze hospodaka
unie a mdnova unie jsou dv ¢asti jednoho celku a mohou byt uskievany pouze

paralels.
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Tato Delorsova zprava bylartadlozena Evropské rad kterd ji schvalila
26. -27.¢ervna 1989 na zasedani v Madridu jako Strategiopské hospodaké a ninové
unie, kterd zarowerozhodla, Ze prvni stupeealizace HMU z&ina 1.¢éervencem 1990.
Prezentace Delorsovy zpravy a rozhodnuti Evropskly zahajit prvni etaputipozere
aktivovala zastance odliSného stanoviska. V piaadf odpirca této podoby HMU stéla
Velk& Britanie, ktera v reakci na vyhlaseni prvtiapy HMU specifikovala své podminky
spolutasti: jednalo se o klesajici inflaci, postupujicokdnteni jednotného trhu
a odstrasni pretrvavajicich omezeni volného pohybu kapitalu. &uoé na Delorsovu
zpravu také Velka Britniefpdstavila viastni variantu dnoveé integrace. V fib¢hu z&i
1989 opakovah navrhovala, aby se figtoupilo k zavedeni tzv. tvrdé ECU, ktera
by slouzila pedevSim jako rezervni ¢na a n¢na ukena k vedeni platebnich operaci.
K nahrazeni narodnich&m spol€énou evropskou gmou nelo podle Velké Britdnie dojit

az na zaklaglprimych podgta financnich a devizovych tith

DalSim alternativnim planem a do jisté miry pé&teém v dalSi diskusigsobil také
navrhieditele gmecké Spolkové banky K. O. Pohla, ktery bkg¢gioZzen 11¢ervna 1990.
P6hl navrhoval striktni dodrZeni podminek konvergerUplatgni tohoto principu vSak
znamenalo, Ze HMU by byla budovana na principu dychlostni Evropy. Tuto podminku

totiz v roce 1990 spbvalo pouze Rmecko, Francie a zenBeneluxu.

Vybor guvernél narodnich centralnich bankeglloZil jiz v listopadu 1990 navrh
kompletniho statutu Evropského systému centralbimhk a Evropské centralni banky,
¢imz byl naplgn hlavni bod institucionalnitfpravy Evropské hospotkké a ninové unie.
TehdejSi ministr financi Spolkové republikygmecko Theo Waigel navrhl, aby se statut
Evropského systému centralnich bankipgjiil ke Smlou¥ o zaloZeni Evropského

spol&enstvi jako protokol, coz se taky stalo.

Delorsova zprava se tedy stala rozhodujicim vydi@in pro ustanoveni o HMU
v Maastrichtské smlowy coz plati i pro ustanoveni o spité hospod&ké a minové

politice.
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1.4.2Diskuze o zahajeni druhé etapy

Komise v ramci probihajicich diskusi navrhla, alakajeni navazujiciho druhého
stadia HMU doslo podletpdpokladu Delorsovy zpravy tedy k 1. lednu 1993arSisko
vSak na tuto vyzvu reagovalo pozadavkem, aby bglloageni dalSi etapy o jeden rok
odloZzeno. Mim#adné zasedani Evropské rady v Bruselu, které sk seS dnech
27. — 28tijna, nakone&asovy posun skute¢ podpdilo a zahajeni druhého stadia HMU
posunulo na 1. leden 1994. Také&nhecko reagovalo na projednavani harmonogramu
HMU, kdyZ prostednictvimteditele gmecké Spolkové banky K. O. PohlgedloZilo své
konkrétni pozadavky. &mecko trvalo na udrZzeni antiinfiai politiky ve z&astrénych
zemich, na poskytnuti zaruk jejich rozpmvé discipliny, na zachovani dostaie
dlouhého obdobi pro sladi ekonomickych ukazatiel na poskytnuti garance nezavislosti
budouci evropské centralni banky. &bttaké, aby bylo mozné sankcionovat staty, které
dohodnuté podminky nedodrzi. PoZzadavky na respékfo¥chto parametr, které
Némecko pedloZilo ve snaze zajistit dostat®u ekonomickou konvergenélenskych
zemi HMU, byly posléze opakovamiedkladany také v pbéhu mezivliadni konference

zahgjené v roce 1990.

1.4.3Sporné body Hospodéské a nénoveé unie

Cela tada spornych bdad které odpovidaly dima jiZ zmignym alternativnim
koncepcim, tedy monetaristickému a ekonomistick@iistupu k realizaci HMU. Obeén
Ize tici, Ze na strahzastantg projektu HMU, ktery velice intenziwnprosazovala Komise,
byla Francie, Belgie, Spaisko a ltalie. Jednozda& proti byla Velka Britanie.
Rezervovany postoj &lo Nizozemi a vyhrady #o do jisté miry i Nmecko, kterému
vyhovovalo dosavadni postaveni vramci EMS. ProjaktU pro Nemecko spiSe nez
feSeni minovych otazek znamenal igob jak stabilizovat své postaveni ve Sperhestvi

po svém sjednoceni.

V prvé fad® byli zastupciclenskych stdt nuceniteSit otdzku konkrétniho data
spuséni treti faze HMU. Nmeckem bylo navrZzeno, aby bylo datuniamo az v zavislosti
na stavu konvergenceélenskych zemi. Vijpads, Ze by pozadavky ekonomické
konvergence spbvala pouze menSina zemigla se posledni faze HMU zahajit v roce

1998. V diskusich o datu zahajekétt faze sehral svou roli také dvourychlostni model
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navrhovany fivodné ve Francii a posléze do jisté miry také&nheckem. Francie
reprezentovana prezidentem Mitterrandem vSakiakghu meziviaddni konference tento
navrh stahla s ddodninim, Ze absenceékterych zemi by pagla projekt HMU jiz
v samostatném principu. Mitterrand naopak navrhhy abyla omezena vyjimka
Velké Britanii, kterd od peatku deklarovala svou neochotu podilet se na wgtvio
spol&né meény. Omezeni britského opt-ottve wci HMU, na které by ostaén
Velké Britanie nefistoupila, se vSak pozfl nerealizovalo. Velka BritAnie naopakigv

opt-out pro teti stadium projektu HMU potvrdila.

DalSi spornou nicmé&nvelmi zasadni otdzkou bylo postaveni budouci gpéle
centralni banky. Koncepce HMU pozadovala jeji nestast jako garanci stability
a neinfl&niho charakteru evropské ¢ny. Problém toho, zda bude centralni banka
nezavisla naclenskych statech a organech EU, byl vSak propojdsudevanim
hospod#&ské unie. V mnohaclenskych statech byla totiz centralni banka néestnoj
hospod#&ské politiky vlady. Ztohoto @odu byl proti sob postaven poZzadavek
nezavislosti centralni banky zastavany v ptatt Némeckem a Nizozemim a poZzadavek
Francie, kter4 chita absenci svého vlivu na hospesiéou politiku kompenzovat
vytvofenim hospoddkého vedeni EU. Kompromisem mezimreckym a francouzskym
postojem nakonec bylo fieti nezavislého statutu centralni, nebo-li rédhi banky
a sowtasre posileni kompetenci Rady ministiinanci ECOFIN. Rada byla do budoucna
z ¢asti schopna ovlisovat vyvoj hospod&kych oblasti bezprastdre prilehlych k ménové

politice, a snaZila se branit vzniku nagimého deficitu.

1.5 Maastrichtska smlouva — Pravni zaklad HMU

Delorsova zprava obsahovala mimo jiné pozadavelsvmdani konference 3if
stati a vlad. Tato konference se uskiniéa 14.-15. prosince 1989 Rimé. Vysledkem
jednéni se stala Smlouva o Evropské unii, ktera dgljednana na zasedani Evropské rady
11. - 12. prosince 1991 v Maastrichtu a podepsanma@ra 1992. Po mnoha problémech

s ratifikaci v ®kterych ¢lenskych statech Spdenstvi pak vstoupila v platnost

® Pti podpisu Smlouvy o EU si Velka Britanie vyhradila zaklad Dodatkového protokolu o &itych
ustanovenich tykajcich se Spojeného kralovstvi ¥ 8ktanie a Severniho Irska, Ze se na ni nevzéahuj
platnost ustanovendcth ¢asti Smlouvy o ES, tykajich ségehodu k ninové unii a zavedeni spoteé neény
véetrs cit. Cl. 121.

® The Economic and Financial Affairs Council (Radaisiri hospod#stvi a financi)
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1. listopadu 1993. JelikoZz projekt HMU podporovahenské staty siznou intenzitou
z tohoto divodu bylo Maastrichtskou smlouvou potvrzeno, Zeined konsensualni
poloZkou je neodvolatelnost programu HMU. Ostgiouze v tomto fipadt bylo mozné
ziskat divéru finarénich a pamyslovych kruli, obchodnich subjekti vefejnosti a vyuZzit
celého projektu jako stimulu ke konvergenci evrgesk ekonomik a zarowesmlouva

vytvorila pravni ramec HMU a jednotnéiny euro.

Ve smlouv o EU je HMU definovana v Hlavwl Smlouvy o EHS a vifloZzenych
protokolech, které se zabyvaji Evropskym systémeentrélnich bank (ESCB)
a Evropskou centralni bankou (ECB)¢uwjf statut Evropského &nového institutu (EMI),
sleduji postupy i nadnErném finagnim schodku, specifikuji konvergam kritéria
zmirgna v¢lanku 109) Smlouvy o EHS a dalSi ofgti nutna § prechodu doitetiho
stddia HMU. Cil vybudovat HMU je obegrmirgn také wlanku 2 Smlouvy o EHSimz
je nahrazena dosavadni vazba mezi Speolstvim a mnovou integraci, ktera byla

zaloZena pouze na zmince o EMS v textu JEA.

Na c¢ast hospoddkou a ¢ast nénovou je mozné roziit Agendu HMU.
Hospod#éska politika je rozpracovana ¢lanku 103 Smlouvy o ES, kde je popsan
mechanismus hospod&é spoluprace postaveny natijimani ,hlavnich snira
hospodéskych politik ¢lenskych stdt a Spoléenstvi“. Hlavnim aktérem tohoto procesu
je Rada, kterad spolupracuje s Komisi #&dklada zésry Evropské ra&l Na zaklad
postoje Evropské rady jsou poslézgimany v Rad kvalifikovanou ¥tSinou doportent,

o kterych je informovan Evropsky parlament. Makraeémické ukazatel&enskych zemi
EU jsou v zdmu této koordinace sledovany a prdmitdge provadno jejich hodnoceni
ze strany Komise. Cilem tohoto postupu je, aby &kedk ohroZzeni HMU neodpédnym
chovanim gkterého zlenskych stat V takovém pipadt by Komise adresovala
¢lenskému statu dopateni, ktera mohou byt po odhlasovéani kvalifikovanaitSinou
v Rad dokonce zviejnéna. Kron® raznych konzulténich mechanisfh se smlouva
zabyva také mozZnosti naléhavé intervence ve pebsglenskych stat v pripad
hospodéskych obtizi, a to jak v podsbfinancni pomoci, tak i ve form zvlaStniho

hospodéského rezimu.

! Viz Fiala, P., Pitrova M.: Evropska unie. Brno: EP@blishing, 2003; str. 514
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V piipad® ménoveé integrace byl ve Smloévo EU potvrzen fechod do druhého
stddia HMU od 1. ledna 1994 s maximalnim prodloirbedio 1. ledna 1999, kdydia byt
nejpozaji zahjenaieti etapa, a to bez ohledu nat@bzemi splujicich konvergetni
podminky. Splani podminek pro iffechod do dalSiho stadia posuzovala Rada
kvalifikovanou \tSinou, gicemz se fi rozhodovani sklddala z hlav st& vlad. Stejnym
zpasobem bylo na dopotani Komise rozhodovano o tom, zda konkrétni &espiiuji
podminky @asti na teti etag HMU. Smlouva udavala, Ze zémstupujici do ieti etapy
musi byt potvrzeny nejpozjl pied 1.cervencem 1998.1Bd zahajenimi¢ti etapy, kdy
doSlo k nahrazeni narodnichém evropskou mnou, musely byt rowf potvrzeny

neodvolatelné simné kurzy a dokateny veskereé institucionalni zalezitosti HMU.

Maastrichtskou smlouvou byl nagin jeden ze z&kladnich poZadavRelorsovy
zpravy, tedy to, Ze podstatné znaky HMU a instdanéini Gpravy je nutno zakotvitimo
do priméarnich praménprava ES, a to formou zmy Smlouvy o zaloZeni Evropského

spol&enstvi.

1.5.1Kompromisni charakter hospoda‘ské a nénové unie

Chramova struktura Smlouvy o EU je vysledkem meézui konference ukéené
zasedanim Evropské rady v Maastrichtu 11. - 1ipce 1991, v niZ byla HMU azena
do I. pilire. Rijath koncepce HMU byla postavena na Deloésppra¥ a sliovala oba
hlavni gistupy k projektu HMU. Kompromisni charakter HMU pmatrny gedevsim
na tom, Ze HMU obsahujggsnyc¢asovy harmonogram a s@sré poZzadavek na dodrzeni
konvergenich kritérii zajigujicich dostaténou ekonomickou harmonizaci zemi
usilujicich o spolénou ménu. HMU zakotvena do novelizované Smlouvy o EHSyted
vyhovovala jak poZadawikn Francie na zavazny a rychly termingiijeti eura, tak

souwtasre i podminkam Nmecka, které trvalo na sgimi konvergetinich kritérii.

Sloweni obou hlavnich ffstupa k ménové problematice je patrné také
ve schvaleném procesitijpmani rozhodnuti o if@sunu dofeti faze HMU. Pro rozhodnuti
0 zahajeni finalniho stadia HMU je ve Smil¢wr EU stanoveno hlasovéani kvalifikovanou
vétSinou v Rad, ale sodasré je zde také definovdna podminka, Ze konvefgien
kritériim musi pi ptechodu do posledni faze HMU vyhovovét3ina stai. Toto zmirgni
hlasovaci modality v R&dv podol& hlasovéani kvalifikovanoudiSinou bylo déle op#&tno

pojistkou tzv. ,automatického spéif* HMU. Smlouva obsahuje ustanoveni, Ze jestlize
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nebude rozhodnuti o zahajeniétt etapy fjato do konce roku 1997, &ae fteti faze

automaticky 1. ledna 1999, a to i figaE omezeného pu zastrenych zemi.

1.5.2Konvergenéni kritéria

Splréni poZzadavik na hospod&kou konvergenci statusilujicich o pijeti spol&né
meény bylo pravé@podobré nejvyznamgjSim Gkolem v celém termitiaHMU. Sblizovani
ekonomickych ukazatéklenskych zemi zaji®valo sledovani tzv. konvergérich kritérii.
Jejich cilem bylo oS&tni hospodi&kych ukazatél ve ¢tyifech hlavnich oblastech, kterymi
byly cenova stabilita, stav ¥&nych financi, vyvoj arokové miry a stabilita pedatelna
Gcasti nény v EMS po dobu minimééndvou let. Sodiasti podminek profjpeti spol&né

meny bylo také vytveeni pravniho rdmce pro fungovani instituci HMU.
Konvergenéni kritéria:

1) pomeér schodku viejnych financi a hrubého doméaciho produktu nesekrpeit 3 %;

2) pomer verejného dluhu a hrubého doméciho produktu nesekirpzit 60 %;

3) musi byt zajidtn udrZitelny stupg cenové stability a imeérné miry inflace, ktera
po dobu jednoho rokuied posuzovanim négkrasi miru inflace ti ¢lenskych stéat
S nej\&tSi cenovou stabilitou o vice nez 1,5 %;

4) dlouhodobé nomindlni drokové miry nesmi o vice aweg procentni bodyipséhnout
arokové miry ti ¢lenskych stét s nejlepSi cenovou stabilitou;

5) po dobu poslednich dvou let musi byt bez vaznéhmthalodrzovano stanovené

ooz . ) . . 8
fluktua¢ni pasmo dané &y v Evropském rgnovém systému.

V rdmci realizace hospotiké unie jsou v centru pozornosti evropskych oigan
v prvni facé nadnérné schodky viejnych financi. Komise ma pravo situagenskych
stati v tomto ohledu sledovat, a to jak z hlediska panschodku viejnych financi k HDP,
tak i z hlediska dodrZzovani jeho dopé&eanych maximalnich hodnot. \tipad, Ze stat
doporwenou hodnotu fgkradi, mize mu Rada na po#inKomise na zaklad kladného
hlasovani kvalifikovanou &Sinou adresovat dopafeni, kterd mohou byt zigjnéna.
V piipac, Ze stat nereagujeijetim vhodnych opdéeni k napra¥ deficitni situace, Rada
sleduje jeho postupy a opako¥amu adresuje vyzvy k napravJestlize stat i nadale

nereaguje, five Rada fehodnotit poskytované @rkové moznosti vramci EIB a ulit

8 viz <http://www.evropska-unie.cz/cz/glossary/teasp?id=63>
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¢lenské zemi pokutu n&pv podolé depozitniho vkladu u Spalenstvi. Bi rozhodovani
o téchto zavaznych opagnich a stejh tak @i zverejiovani hospodd&kych udaj,
rozhoduje Rada na zakkadlvoutetinové ¥tSiny s pouzitim vazenych hias girozere

s vylowenim hlag zastupce déeného statu.

1.6 Budovani hospoddske a nénové unie

1.6.1Prvni a druha etapa hospodéské a nénove unie

Jak jiz bylo vySe zmimo projekt HMU probihal veréch zékladnich etapéach.
V prvni etag byly sledovany zejména tyto cile: liberalizace ylmh kapitélu, &srgjSi
spoluprace ve Vyboru guverriécentralnich bankilenskych stdt a snaha o zZéeneni
vSechcélenskych stdt do kurzového mechanismu EMS. Déle sem spada p&ipisuvy
0 EU a nasledn obdobi ratifikace. Ratkem roku 1994 byla zahajena druha etapa.
Na jejim p&atku byl zaloZzen Evropsky é&novy institut jakoZzto nastupce zruSeného
vyboru guvernér centralnich bank, jenZzupobil od roku 1964, a Evropského fondu
pro menovou spolupraci. Prélenské staty vstup do druhé etapy znamenal sistse
na splgni nezbytnych podminek pradijeti spol&né meény pod dohledem a za asistence
EMI. Predevsim se jednalo o spini konvergennich kritérii, kterd EMI hodnotil v &mich

zpravach.

V prvni zpra¥ EMI konstatoval, Zélenské staty realizuji kritéria inflace a Grokové
miry, ale UspSnost HMU je ohroZenaistem rozpstového deficitu. Ke stejnym zémim
dosgla v pribéhu tohoto obdobi také Rada EU, kterd rdvkonstatovala, Ze uspokojivé
hodnoty z hlediska konverg&mich kritérii vykazuje pouze Lucembursko a Irsko.
Vzhledem k neuspokojivym pinim konverge#nich kritérii se nezdalo pragpodobné,
Ze staty budou schopny dosahnout dostetekonomické konvergence a zahéagtitetapu
HMU jiz vroce 1997. Proto se dominantnim tématewhoto obdobi stala diskuse

o nutnosti prodlouzit jednotlivé etapy.

Alternativa prodlouZeni druhé etapy byla diskutavama zasedani Rady EU
ve Versailles 9. dubna 1995. Na tomto jednani &kétprojednavan nazev budouciny,
kterd se prozatim ozdavala jako ECU. Déle se zde Rada zabyvala techmickf§azkami

posledniho stadia HMU. V souvislosti #dpokladanym prodlouzenim druhé etapy HMU
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Komise poZadovala, aby se vytilaetailni scénaklicové teti etapy jest pred tim, nez

bude #¥ejmy koné&ny paiet podilejicich sélenskych zemi.

Ve snaze veSit technické aspektytgrhodu na novou &nu a jako reakci
na diskusi ve Versailles Komise publikovala 31¢tka 1995 dokument s ndzvem Zelena
kniha o praktickych op&tnich @i zavadni jednotné rany. Komise navrhovala, aby
konetné zavedeni spalaé neény bylo postupné, a tim aby bylo dosaZzeno miniraakz
nakladi, a naopak maximalizace podpory ze strany bankhahtich subjekta veejnosti.
Komise fedpokladala, Ze novaama se nejtive stane transéki ménou centralnich bank,
poté co bude postupruvoliovana pro bezhotovostni operace a az naslbdde uvedena
fyzicky do olghu. V prvni rad tedy n€ly byt winény vesSkeré technické fipravy
na urovni EU ¥etrg navrhi minci a bankovek a nasledirmélo dojit ke stanoveni
piepciitacich kurgz a zavedeni nové d&ny v bankovnim bezhotovostnim styku.
K rychlému zavedeni nové evropskénmy do okhu, tedy k nahrazeni dosavadnich
evropskych ran spolénou neénou EU, ndlo dojit az v samotném z&w scénée fteti

etapy HMU.

1.6.2Posunuti zahajeni feti etapy

Rozhodnuti vyuzit ,automatického spift a oddalit teti etapu vychazelo
z neschopnosttlenskych stat splnit konvergetni kritéria, a to pedevSim v polozce
rozpastového deficitu. Clenské zem se proto rozchéazely v nazoru, zda méa byt
na konvergetni kritéria nahlizeno jako na pevny neoddiskutoveteood, nebo pouze
jako na nazngeny smér dalSiho vyvoje. Ve snaze zajistit stabilitu nasgole&né nmeény
trvalo Némecko na dodrzeni kritérii a jéShavrhovalo jejich zfisnéni. Komise naopak
deklarovala nutnost pohliZzet na kritéria métriktns. Zasedani Rady ministve Valencii
29. — 30. z& 1995 stanovilo 1. leden 1999 datem zahajésti etapy. Sotasré byla

potvrzena také platnost vSech konvekgeoh kritérii.

Blizici se teti etapa HMU vyZadovalaftifeti presného termirié a ddeSeni
spornych aspeftkonvergeinich kritérii. NevyeSené otazkycasti zodpowdel summit
v Madridu 15. — 16. prosince 1995, kde byl na n&W¥yirovni pijat scéna tieti etapy
a také ozn&ni nové evropské y. Nova spolénd nena euro nila podle terminge
Evropské rady nahradit ndrodnémy ¢lenskych stét nejpozdji k 1. lednu 2002. Saiésti

zawria zasedani Evropské rady v Madridu bylo také stamowiata, k dmuZz budou

37



hodnocena konvergéni kritéria. Evropska rada nicm&nento bod newgSila a pouze
rozhodla, Ze k hodnocesiienskych zemi dojde v fibéhu roku 1998. Potvrdila také, Ze
zent, které se nestanou s@sti vykEru v roce 1998, ifistoupi k HMU bezprogedre

po splréni konvergeinich kritérii.

1.6.3Pakt stability a rastu

Evropsk& unie byla na patku roku 1996 po formalni strance t&nkompletr&
piipravena na zahajenieti etapy HMU. Oteteny Zistal pouze fivodre némecky
poZzadavek na posileni hodnoceni konvetgén kritérii. Tento problénglenské staty
postupr vyireSily prijetim dlouhodobé strategie hospésikéé stability v podob
vypracovani tzv. Paktu stability d@stu. Tento soubor opahi n€l zajistit dodrZzovani
rozpaitové discipliny mezi zesmi budouci HMU, a to jak ve smyslu posileni
konvergence ifed zavedenim spaleé neny, tak i ve smyslu udrZeni danych pararetr
po 1. lednu 1999.

1.6.4Treti etapa hospodéske a nénove unie

Pripravy na spushi treti faze zavathi spoléné neny kulminovaly v pébéhu
celého roku 1998. Rozhodujici bylocity které zemd sphuji podminky pro vstup do
jednotné miny, resp. které splnily konvergém kritéria stanovend Smlouvou o EHS.
Uspesnym dodrzenimgthto kritérii nély byt ureny zend, které gijmou spolénou menu.
Rozhodnuti mla winit Rada na navrh Komise a na zaKladodnotici zpravy EMI
z 25. lfezna 1998. V prvni fazi se seSla létka 1998 Rada ECOFIN a nasléda
Gcastnicichiteti etapy HMU 2. k#tna 1998 rozhodla Rada EU ve slozZeni hlavistatlad.
Jednani na summitu se celkowyznaovalo shodou v zékladniclkeech a hlasovani proto
bylo wtSinou jednomysiné. Ke vstupu dieti etapy bylo na z&kladzv. konverge#ni

zpravy doporteno jedenaatlenskych zemi EU.

Tzv. Konvergetni zprava nila fakticky dw ¢asti. Jednu vypracoval EMI a jednu
Komise. Na zakla#l téchto dvou zprav Komise dopatila ract ECOFIN vstup
konkrétnich zemi do 3. stadia. Vzhledem k tomuy Z&jmu EU byla instalace eura v co
nejwtsSim pa&tu zemi, nebyla nakonec konvergenkritéria povazovana za striktni meznik,

ale Slo spiSe o to, aby se staty soustg¥iblizovaly jejich hodnat.
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Tabulka 4 Maastrichtsk& kritéria vstupu do EU a jejich plnéni na konci roku 1997

Udaie v % Prﬁr_nérné Dlouhodoba Deficit statniho Verejny

=daev o mira inflace Urokova mira rozpo €tu/HDP dluh/HDP
Belgie 15 5,7 2,1 122,2
Déansko 2,0 6,2 +0,7 65,1
Finsko 1,2 5,9 0,9 55,8
Francie 1,3 5,5 3,0 58,0
Irsko 1,2 6,2 +0,9 66,3
Italie 1,9 6,7 2,7 121,6
Lucembursko 1,4 5,6 +1,7 6,7
Nizozemsko 1,9 5,5 1,4 72,1
Portugalsko 1,9 6,2 2,5 62,0
Rakousko 1,2 5,6 2,5 66,1
Recko 5,4 9,8 4,0 108,7
Némecko 1,5 5,6 2,7 61,3
Spanélsko 1,9 6,3 2,6 68,8
Svédsko 1,9 6,5 0,8 76,6
Velka 1,9 7.0 1,9 53,4
Britanie
+ ... prebytek statniho rozgtu; ¢ervené hodnoty = nespina kritéria

Zdroj: REVENDA, Z.: Centralni bankovnictvi. Managent press, Praha 1999; str. 629

Po ugeni &astnik treti etapy EMU jiZ nic nebranilo k jejimu spe&st k 1. lednu
1999 neodvolatelnym stanovenim &mch kurzi mezi jednotlivymi ngnami ¢lenskych
stati Ucastnicich se gmové unie a stanovenim pevnéhi@pmtitaciho koeficientu mezi
narodnimi nénami a eurem. V tomto okamziku ztratilyény (astnicich selenskych
stati svoji hospodéskou svébytnost, avSakistaly prozatim jest zakonnymi platidly.
Od tohoto okamziku takéievzala odpo¥dnost za pefni politiku v rdAmci niinové unie
vyhradré ECB. Dne 1. ledna 2002 byly do &t zavedeny eurobankovky a euromince,
a to jest paralelg vedle narodnich bankovek a min¢astnicich seélenskych stat, které

byly od 1.¢ervence 2002 pthnahrazeny spot@ou nénou euro.

1.6.5Zemé nelastnici se Feti etapy

Do tieti etapy HMU od 1. ledna 1999 vstoupilo jeden&ohizactyii ¢lenské zer
zastaly vre nového systému. Situace jednotlivych zemi stdjicfimo teti etapu HMU
(v pozici, ktera byva ozgavana jako ,pre-ins“) byla ovSem v mnohém odlis8gecifické
postaveni rfla Velka Britanie, ktera si vymohla opt-out jiz wipchu mezivliadni
konference o gnové unii a toto své rozhodnuti potvrdila v texapvazeného protokolu

ke Smlou¢ o EU. Podobn& byla situace Danska, které ziskaldowt v souvislosti
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s neuspsnou ratifikaci Smlouvy o EU a obdabjako Velka Britanie jej stvrdilo ve forén

piilozeného protokolu ke Smlo&w EU.

Dal3i zemi ktera se n&gbtnila teti etapy bylo Svédsko, které vstoupilo do EU
k 1.lednu 1995 po uspné ratifikaci Smlouvy o EU. Jiz 18. {£41995 ale Svédsko
vyhlasilo, Ze teti stadium HMU bude v jehoripad podmirgno souhlasem parlamentu.
Odmitavy postoj k HMU Svédsko potvrdilo prohlasenitady z 3.¢ervna 1997. Pozice
Svédska v kategorii ,pre-ins* se naslédgwtvrdila gi hodnoceni konvergeénich kritérii.
Svédsko sice dosahovalo hospisité konvergence, ale nesplnilo podminku setrvani
v EMS a nefizpusobilo svou legislativu nezavislému statutu ECBdiEukonverge#ni

kritéria jako celek nesplnilo.

V piipad Recka nebylo vyhaino jeho snaze vstoupit doeti faze z dvodu
nespliéni konvergednich kritérii. PoziceRecka se nicménposléze zmnila v pribéhu
roku 2000. Na zasedan Evropské rady v Santa Mar@a Kkira ve dnech
19. — 20.¢&ervna 2000 bylo rozhodnuto, ZRecko jiz konvergetni kritéria sphuje

a je schopno od 1. ledna 20(ijmpout euro.

Zemx, které se nezastnily teti etapy HMU, spadaji pod kategorii vyjimky podle
¢lanku 109k Smlouvy o ES. Tyto staty jsou kazdé deoky sledovény, zda splnily
konvergexini kritéria, a toto hodnocenitbe byt provedeno kdykoliv i na jejich Zadost.
Pro zend, které maji statut vyjimky to znamena, Ze se danevztahuji utita opateni
a povinnosti. Ve #3ir¢ pripadi se jedn& o akty souvisejici s ESCB, jakoinapvinnost
podilet se na gmoveé politice Spokenstvi, udrZzovat devizové rezervy, ale netyka ce ji
nag. také pravomoc Rady zakib v pripact nadnérného schodku vejnych financi
téchto zemi. Skutaost, Ze tyto zemfakticky zistdvaji na urovni druhé etapy HMU,

Jo

se odpovidajicim Zsobem odrazi také na mechanismu hlasovani Rady BCOF

Dne 11. z& 1998 probkhlo ve Frankfurtu zasedani Rady EGBtajici 6 ¢lend
Vyboru fediteli a guvernéry narodnich centralnich bank. Byl zdmasten kurzovy
mechanismus pro &y téch stad, jeZ se feti etapy HMU ne€astni. Dohoda zamyslela
ustavit ERM Il jenZ od ledna 1999 nahradil staviai®M v ramci EMS. Wast nén &tyi
dottenych zemi v ERM Il v3ak neni povinn&; z toliwatu se Velka Britanie a Svédsko,

jez nebylyéleny ERM, rozhodly neparticipovat ani na ERM II.

40



1.6.5.1Zakladni rysy kursového mechanismu ERM Il

Pavodni kurzovy mechanismus ERM vyfemy v souvislosti se zavedenim

predchidce eura (bezhotovostni ECU) proSel za poslede néZ desetileti dynamickym

vyvojem. Vyznamny vliv na design mechanismélynpredevsim 2 udélosti. Za prvé,
ménove turbulence z let 1992-93, kdy doslo k irsi fluktu&niho pdsma ERM z 2,25 %

na 15 %. Za druhé, zavedeni jednotn&nyn euro, které znamenalo posun

od multilateralniho kurzového systému ERM (principiizky" propojujici jednotlivé

meny) k bilateralnimu systému ERM I, kde jsoe¢my z(tastrénych zemi vazany na euro.

Ucast v kurzovém mechanizmu ERM Il je povaZzovanoalysi ,branu“ pro zavedeni

eura. Musi trvat minimath dva roky a jeho podstatou je zafixovani narodréinyn

¢lenského statu EU, ktery chce vstoupit do EMU nia etramci takzvaného fluktdaiho

pasma.

1)

2)
3)

4)

5)

Zakladnimi charakteristickymi rysy mechanismu ERNsou:

centralni parita a fluktuai pasmo rén z(tastrenych zemi W¢i euru jsou stanoveny
na zaklad standardni procedury z&asti ministi financi, ECB, guvernérnarodnich
centralnich bank a Evropské komise;

standardni fluktugni pAsmo je 15 %, coZ nevylyje moznost stanoveni uzsiho pasma;
interveréni podpora ECB narodni centrélni bance je autokéti@a hras stanoveného
pasma (tzv. marginal interventions); figadné intervence uviit pasma
(tzv. intramarginal interventions) ECB nemusi, mi&e, podpéit;

ECB a Nérodni centralni banka (NCB) maji pravo etirge intervenci v ifpad
ohroZeni cile cenové stability;

zmeéna centrdlni parity je provéda na zaklaglstandardni procedury, kterou maji pravo

vyvolat jak ECB, taklenska zer&®

® Ceska narodni banka.
<http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_politikarapy o_inflaci/boxy_a_prilohy/mp_zpinflace_priloh
y_c_03_cervenec_pl.html>
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1.6.6Technické aspekty zavedeni EURA

Prechod na euro na Uzemi jedendcti zemi musel byizeean v rozmezi Sesti
meésial. Pro vSechnylenské zer a Komisi, ktera cely proces koordinovala, znamenal
proto dokoweni teti etapy HMU s finalnimiigchodem na euro velikou 2at Nahrazeni
nékolika narodnich @n spolénou nEnou euro bylo z hlediska organérdho
a technického po#nné narany krok. Komise proto analyzovala cely proces jédna

samostatt, ale také ve spolupraci s experty v ramci tzvaidh stot.

Prvni z nich stanovil elementarni zasady stratgq@echodu na novou é&nu.
S ohledem na princip subsidiarity byldijato rozhodnuti, Ze programy pro regost
a firemni asistence nebudou realizovany vyhéadfomisi, ale naopak, Ze budou

intenzivre zapojenytlenské staty a jejich regionalni celky.

Ve snaze dosahnout bezproblémového nahrazeni néhoalén eurem vypracovala
Komise odliSnou metodiku transformace pro velké kgl stedni a malé podniky
a vaejnost. Obchodni subjekty &hy tii moZnosti pechodu na euro,figemz volba mezi

témito alternativami byla pkv rukou obchodniho managementu.

» Prvni alternativa f@edpokladala okamZitou orientaci na eurciipaje 1. lednem
1999. Tato varianta vyZadovala, aby dethimu gechodu na euro doSlo pouze
v bezhotovostnim styku a finalni vystupnitimpé platby byly realizovany
prostednictvim narodnich &m;

» Druhou moznosti bylo provadi vybranych aktivit za pouZiti eura a ponechani
vnitiniho &etniho chodu firem v narodnisme;

» Posledni moZnosti bylo ponechani transformace aAwaetné obdobi, kdy bude
proveden kompletniipchod jak v rAmci bezhotovostnich transakcic¢atnictvi,

tak v ramci hotovostnich plateb.

Otazkou volby rovi&Z bylo vyuZiti eura v obchodnim styku s partnerponise
prosadila principy ,Zadny zdkaz“ a ,zadny néatlaR'yto principy zardovaly, Ze volba
je ¢isté zalezitosti obchodnich partiiea vychazi ze skuteosti, zda je rozvijen jiz

existujici kontraktgi nova aktivita.

Znanou pozornost&novala Komise velkym podniikn, které byly svymi kontakty

s dodavateli a odinateli schopné ovlivnit velkodast trhu. Fedpokladalo se, Ze tyto velké
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obchodni subjekty budou zdrojem informaci pro skéhodni partnery. Zaujal se proto
vaci nim zvlastni pistup. Komise je vybavila instruktdZnimi materidypodporovala

u nich pilotni projekty zavaahi eura. Zvlastni strategiifipla Komise také ve vztahu
k vefejnosti. Vychazelaijtom ze skuténosti, Ze kazda socialni skupina bude na zé&viad
eura reagovat odlign Kromé tohoto faktu se Komise snaZzila také zohlednit ,fakt
Ze pro obany z fiznych zemi bude transforird proces znamenat jiné obtiZze v zavislosti
na charakteru a nominélni hod&agejich pivodnich nérodnich bankovek. Ve snaze
eliminovat negativni dopady transformace Komise t@razaloZila < lokalnich
pozorovatal prechodu z narodnich &n na euro. Jednalo se o mistni agentury sdruZujici
profesiondly ziznych oblasti casto ve spojeni n&p se svazy sptebited

a hospodé&skymi komorami. Jejich Ukolem bylo podavani infoohao euru, reSeni
pripadnych spdr na mistni Urovni atd. So&b¢ s vytvdenim této zakladni sitbyl

v ramci aktivit pro ochranu spetitele a ochranu zdravi zahajen projekt ,ve pfolsp
zjednoduSeni ffjeti eura®. Jeho saiasti bylo odstrami nezadoucich efektprechodu na
novou neénu a poskytovani asistence zvlastnim skupinAm dblvajako
nag. handicapovanym, senion apod. Standardnimi nastroji se stalo dvojinowani
vyrobki a zavedeni evropské nalepky garantujici spraviténaé neény wetrg moznosti
ziskat odpovidajici informace.

1.6.7Zavedeni jednotné evropské rny

Mezi astniky teti etapy bylo zavedeni eura pod#ma fixaci nénovych kurz
evropskych zemi, Rada ECOFIN ktomuto kroktistoupila 31. prosince 1998. Dne
1.1.1999 byla za ipdsednictvi Rakouska zavedena jednotna evropsi@ riuro, ale
na devizovych trzich se Eurorguistavilo az 4.1.1999, nebdourzy ve dny svatk
neobchoduji. Jednotlivynglenskym mnam ,Eurozény“ byly pevé a neodvolatek

stanoveny fepcaiitavaci pordry vacéi Euru které jsou uvedeny v tabulce nize.
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Tabulka 5 Datum ukonéeni platnosti narodniho ol&Ziva a prepctitaci koeficienty mezi ménami zemi

HMU a eurem

. Ukon €éeni platnosti " Pfepp §itaci
Zemeé narodniho ob &%iva Ména koeficient
1 EUR (euro) =

Némecko 31.12.2001 DEM 1,95583
Nizozemsko 28.1.2002 NLG 2,20371
Irsko 9.2.2002 IEP 0,787564
Francie 17.2.2002 FRF 6,55957
Belgie 28.2.2002 BEF 40,3399
Finsko 28.2.2002 FIM 5,94573
Italie 28.2.2002 ITL 1936,27
Lucembursko 28.2.2002 LUF 40,3399
Portugalsko 28.2.2002 PTE 200,482
Rakousko 28.2.2002 ATS 13,7603
Recko 28.2.2002 GRD 340,750
Spanélsko 28.2.2002 ESP 166,386

Zdroj: Zastoupeni Evropské komis€eské republice. URL:<http://www.evropska-unie.cz>

Zarover byla stanovena centralni parita pro¢dweny, jez do teti etapy HMU
nevstoupily avSak rozhodly se participovat na ERM-I v pipact danské koruny
jde o kurz 7.46038 s moznym pasmem oscita@25%, proreckou drachmu s hranicemi
pohybu kurzux 15%. Mic¢i USD bylo Euro na p&hteini obchodovani nastaveno
na 1.1747 USD.

Na paatku roku 1999, kdy bylo Euro velmi klagliptijimano na s¥tovych trzich
jako obchodni réna (a rostlo jeji uziti i jako smy rezervni) a kdy byla evropskéaiegost
velmi naklorgna spoléné nené, bylo podano &kolik navrhi na zkraceniigchodové faze
a uvedeni bankovek do & jiz dive. Prvnim, kdo takovou mySlenku navrhl, byl
belgicky ministr financi Jean-Claude Visseur, nicthRada na svém jednani dne 18. ledna
tento navrh zamitla. Touto otdzkou se zabyvala kk#éise na svém zasedani 13. dubna

a také tento organ mysSlenku urychleni realizac&tinfaze HMU odmitl.

Na jednéni Rady byl vS8ak ve dnech 10.-1%i $899 akceptovan navrh zkrétit dobu
nikoli mezi zavedenim gmy pro bezhotovostni styk a jejim uvedenim deéhob ale mezi
zaatkem a ukotenim zavaéni Eura do obhu. Jde tedy o dobu od 1.1.2002, kterd byla
pavodré planovana na 6 &sici. Tento pedpoklad byl rozhodnutim Rady zkracen
0 8 — 12 tydd. Stalo se tak zejména s ohledem na néklady spgjexétenci dvou &m
v okehu. Z tohoto dvodu se Rada rozhodla pokusit se v maximalnfemito etapu

urychlit. Jiz 11. inora 1999 se Komise usneslaamauniké s nazvem ,Proaktivnfiptup®,
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ve kterém stanovila pravidla pro dobu existencelrdola cen a dvojiho afziva s cilem

zajistit ochranu spétbitele.

Vytvoieni eurozony, kterd4 v séasnosti zahrnuje euro nejenom jako platidlo
v bezhotovostnim styku, ale také jak&Zzbou transakni hotovostni rénu, doSlo podle
stanoveného harmonogramu od 1. ledna 2002. Ve sdagtt zarru postupného

prechodu na novou &nu jednotlivéclenské staty zvolilytizné strategie vygmy starych

bankovek. NiZe uvedena tabulka zn#ézge terminde jednotlivych zemi.

Tabulka 6 Plan vymény neplatnych narodnich bankovek a minci v zemichugozony

Narodni centralni Vyména narodni mény

banka — stat Bankovky Mince
Némecko neomezené neomezeneé
Nizozemsko do 1. ledna 2032 do 1. ledna 2007
Irsko neomezené neomezeneé
Francie do 17. 4nora 2012 do 17. inora 2005
Belgie neomezené do 31. prosince 2004
Finsko do 29. Gnora 2012 do 29. Ginora 2012
Italie do 29. Gnora 2012 do 29. Ginora 2012
Lucembursko neomezené do 31. prosince 2004
Portugalsko do 28. Unora 2022 do 31. prosince 2002
Rakousko neomezené neomezeneé
Recko do 1. bfezna 2012 do 1. bfezna 2004
Spanélsko neomezené neomezené

Zdroj: Evropska centralni banka. URL: <http://wwebent/bc/exchange/html/index.cs.html>

Prvniho lezna 2002 byly narodni bankovky a mince staZzenige¢hio Nejpozdji
timto dnem ztratily narodni ¢ny status zakonného platidla, ktery ma od tohota gauze
euro. RPechod bank a celého finariho systému na spd@leou nenu byl dovrsen. VesSkeré
platebni prosedky (transfery, Seky, elektronické platebni kartyly konvertovany
na euro. Dosud zbyvajici odkazy na narodanynv pravnich dokumentech jsou chapany
v souladu s fepaitacimi koeficienty jako odkazy na euro. Po tomtmtudjsou zbylé

narodni bankovky vygiovany za euro jiz pouze v narodnich centralnictkéealm.
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1.7 Ceska republika a Euro

Tato podkapitola siceffmo nesouvisi s tématem diplomové prace, ale pgivazu
za (elné se zde kratce zminit o integréské republiky ¢R) do EU a fipravenosti

na vstup do eurozony.

IntegraciCeské republiky do Evropské unieizeme rozdit do étyi zakladnich
etap:

1.7.1Piedvstupni etapa — piprava na vstup do EU;

Za zahdjeni fedstupnich fiprav miZeme povaZovat podani zadosteské

republiky oclenstvi v Evropské unii dne 23. ledna 1996.

V roce 1998 byl Evropskou unii zpracovan dokumeRtistupové partnerstvi,
na jehoz zéaklatl Ceska republika vytudla Narodni program ifpravy na clenstvi
v Evropské unii, ktery se kazda@r aktualizoval. Pozgi byl Narodni program nahrazen
Souhrnem zbyvajicich GkibICR nutnych pro vstup do EU.

V této dok¢ vznikalo mnoho dokumeint které ngly za Ukol gedevsSim hodnotit
a upravovat postupné kroky vedoucitismupeni do EU. Jednim takovym dokumentem
byl téz ,Pedvstupni hospodsky program®, ktery byl v planosti do vstupdieské
republiky do EU a fedstavoval komplexniifpravu CR na @ast v HMU s vyhradou

zavedeni eura.

1.7.2Prvni etapa — vstup do EU;

Pri zasedani Evropské unie na nejvySsi Urovni v Kodarosinec 2002) bylo
schvéleno fijeti deseti kandidatskych zemi do EU k 1.étkw 2004. Od této doby
je Ceska republika povinna pokladat svoji hosgskéau politiku za ¥c spolgného zajmu
a koordinovat ji v rAmci Rady EU s ostatnitténskymi stéty.

Predvstupni hospodigky program byl vstupemCR do EU nahrazen
tzv. Konvergetinim programem, ktery mé za uUkokigravu na vstup do eurozony

na zaklad splnini maastrichtskych kritérii konvergence.

46



Ceska republika se v séasné dob nachazi pravv této etap, proto dale zniiuji

jak seCR dai pInit ¢i neplnit maastrichtska kritéria.

Kritérium cenové stability je vyjma roku 2004 od roku 2002 pho. V uvedeném
roce 2004 doSlo k poruSeni kritéria, protoZe vzmpildchodny nérst inflace zfisobeny
Gpravou nefimych dani a satasré k poklesu hodnoty sledovaného kritéria islédku
mimoradreé nizké inflace v #kterych zemich EU. Na zakladsowasnych prognéz

by nentlo dojit k ohroZeni pléni kritéria ani v budoucnosti.

Tabulka 7 Harmonizovany index spotebitelskych cen

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Pramér 3 zemi EU s nejniz§i inflaci 14 ] 12 | 07 | 09 [13 ] 13 ] 13

Hodnota kritéria (1. fadek+15p.b.) | 2,9 2,7 2,2 2,4 2,8 2,8 2,8

Ceska republika 14 | -0,1 2,6 1,5 2,2 2,0 2,1

Zdroj: Vyhodnoceni pléni maastrichtskych konvergarich kritérii a stuptekonomické slashostiCR s eurozénou.

URL: <http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_pdidtistrategicke_dokumenty/download/maastricht_vylecdni_2005.pdf>
Kritérium vladniho deficitu CR zatim od roku 2002 ani jednou nesplnila, ale

probihajici konsolidace wejnych financi ma za cil postuprsnizovat vladni deficit

takovym zmgisobem, aby uvedené kritérium bylo sfsio v roce 2008.

Tabulka 8 Deficit sektoru vladnich instituci

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Hodnota kritéria -30|-30]|-30]|-30 | -30 | -30 | -3,0

Ceska republika | -6,8 [-125| -30 | -48 | -38 | -33 | -2,7

Zdroj: Vyhodnoceni plni maastrichtskych konvergarich kritérii a stuptekonomické slashostiCR s eurozénou.

URL: <http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_pdidtistrategicke_dokumenty/download/maastricht_vyleceni_2005.pdf>

Kritérium viadniho dluhu je diky své nizké vychozi Urovni bez probtépinéno.
Zarover se dynamika dluhu zpomaluje hlgwdiky reforng verejnych financi, coz by #ho

vladni dluh bezpa¢ udrzet pod hodnotou kritéria i do budoucna.

Tabulka 9 VlIadni diuh

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Hodnota kritéria | 60,0 | 60,0 | 60,0 | 60,0 | 60,0 | 60,0 | 60,0

Ceska republika | 29,8 [36,8 [36,8 37,4 | 37,1 |[37,9 | 37,8

Zdroj: Vyhodnoceni pléni maastrichtskych konvergarich kritérii a stuptekonomické slashostiCR s eurozénou.

URL: <http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_pdidtistrategicke_dokumenty/download/maastricht_vylecdni_2005.pdf>

Kritérium stability m &nového kurzu neni mozné pr&R formalré vyhodnotit

jelikoz se netastnime kurzového mechanismu ERM Il a tudiZz zdei rsteinovena
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centralni parita kurzu CZK/EUR. NiZe uvedeny Grab pustraci gedpoklada centralni

paritu na drovni pmméru dennich kunz v obdobi rok 2002 aZz 2004.

Obrazek 1 Nominalni kurz CZK/EUR

25 i T T
| | — kurz CZK/EUR +15 %

27

—— simulace centralni parity (primérny kurz 2002 - 2004)

29 -

31

CZK | EUR

33

35 A
15 %

37

2002 2003 2004 2005

Zdroj: Zdroj: Vyhodnoceni pkmi maastrichtskych konvergarich kritérii a stuptekonomické slathostiCR s eurozénou.

URL: <http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_pdiitistrategicke_dokumenty/download/maastricht_vylecdni_2005.pdf>

Vyvoj v poslednich &kolika letech ukazuje, Ze Kkolisani ¢énového kurzu
CZK/EUR je zetelrt menSi nez hypotetické pasmo 15 %. Odchylky oiimprného
kurzu vSak byly porrné vyznamné, dlouhod@bvykazuje tento kurz trend smem
k posilovani koruny. Z vymezeni kritéria vyplyvde 4eho interpretace neni zcela
jednozné&na a pi vyhodnoceni plani kritéria bude branietel i na dalSi faktory, nez
je samotna urovemeénového kurzu. Nelze proto s jistoteici, zda by stavajici stav byl
vyhodnocen jako spémi podminky pohybu blizko centralni parity ,bez agmého

napsti“. 1°

Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb je v sokasnostiCeskou republikou

plnén a vyhledo¥ nejsou naznmvany rgjaké problémy s pknim kritéria.

19Viz: Vyhodnoceni pliani maastrichtskych konvergarich kritérii a stuptekonomické slathostiCR

s eurozénou.

URL:<http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_poldiktrategicke _dokumenty/download/maastricht_vy
hodnoceni_2005.pdf> str. 10
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Tabulka 10 Desetileté urokové sazby z vladnich dlupisia na sekundéarnim trhu

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Pramér 3 zemi EU s nejnizsi inflaci 490 | 4,12 | 4,28 | 3,8 4.2 4.2 4.2

Hodnota kritéria (1. fadek+2,0p.b.) | 6,90 | 6,12 | 6,28 | 5,8 6,2 6,2 6,2

Ceska republika 4941412 | 475] 33 | 34 | 39 | 40

Zdroj: Vyhodnoceni pléni maastrichtskych konvergarich kritérii a stuptekonomické slashostiCR s eurozénou.

URL: <http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_pdiitistrategicke_dokumenty/download/maastricht_vyleceni_2005.pdf>

1.7.3Druha etapa — zapojeni do ERM lII;

V obdobi gedchazejicimu vstupu do eurozény seidosetrvanim v kurzovém
rezZimu ERM Il po nezbythnutnou dobu dvou let. Doba vhodnéa pro vsiil do tohoto

systému bude zalezZet néigravenosti dodrZzovat podminky tohoto systému.

1.7.4Treti etapa — vstup do eurozony.

Ceska republika se systematickijppavuje na vstup do eurozony a proto jiz v roce
2003 byla schvalena StrategigispoupeniCR k eurozon. V této strategii byl uveden
horizont zavedeni euraqulZzre na Iéta 2009 — 2010.

Dne 5. z& 2005 bylo na spoteé sclizce ministerskéhoipdsedy, ministra financi
a guvernéraCeské narodni bankyCNB) dohodnuto, Ze s ohledem na vyvoj reélnych
ukazatel ceské ekonomiky je za vhodné datum prisjed eura jako ceské miny
povazovan 1. leden 201b.

1.8 Euro: ano ¢i ne?

Pokud chceme zhodnotit pro a proti jednotné evrépskny a zarovéa ECB,
je tteba hned v Gvodu #daznit, Ze rozhodnuti o jednotnémd bylo od p@atku spisSe
politické nez ekonomické. UZz proto, Ze zcela jedmadmy ekonomicky argument

pro spolénou nénu prost neexistuje.

NejoblibergjSimi divody pro jednotnou #mu je eliminace kurzovych rizik
a posileni vniniho trhu. Spoléna nena je gedkladana jako krok, bezimoZ nenize byt
projekt jednotného vnihiho trhu zcela zavrSen. Mluvi se i Bilipu ptimych zahrarinich

investic, vySSi cenové stab#lia o konvergenci ekonomik. &m se ale jiz tolik nemluvi je,

1 Viz: <http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/hs. #slistup_cr_k_eurozone 20510.html>
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Ze giliv ptimych zahrarinich investic nezavisi ani tak na sgoié nené jako takove, jako
na jejim zdravi. Nebo Ze konvergence ekonomik némiosg obecw Zadouci,
nag. Némecko nema a asi nikdy mit nebude toufiblggovat se ekonomicky Portugalsku.
Na druhé strah ma ovSem zajem mit ekonomicky silného partnerantegraci kwli
stabilit.

V politické rovine fungovala skrytd snaha vyttto ménu, jeZz by ukotila
dominantni postaveniémecké marky v evropském prostoru a zatowkortila nebo
alespa naruSila petrvavajici dominanci amerického dolaru v mezinafod obchod
i v devizovych rezervach centralnich bank. Zerse slabSi ®nou a negativnimi
zkuSenostmi s velkou inflaci, tedygolevSim Itélie, ideu spaleé neny silné podporovaly.
Z opanych divodi zprvu proti spoléené mené stdlo Nmecko i Velka Britanie. Politickym
motivem Francie bylo zruSit hegemonii Bundesbanjeyiimény v EU.

V  hodnoceni mikroekonomickych fiposi pievaZzuje srovnatelnost cen,
zjednodusSeni finamich gevodi, zruSeni sgnarenskych poplatk ¢i usnadrni cestovani.
| priznivci si ovSem uddomuji rékterd negativa: ndp transformani, naklady na tisk
minci a bankovek apod. Dle nich, ale pozitiva jexir&né prevazuiji.

Pokud se podivdme na kritiku jednotn&ny, ke které se fiklanim téz ja,
je zde pedevS§im  argumentovano teoretickym  konceptem  Robeméundella,
tedy optimélni minovou zo6nou. Tato teorigikd, Ze optimalnim Uzemim pro jednotnou

ménu je takové Gzemi, kde:

> existuje pruznost mobility pracovnich sil a fledita mezd a cen
mezi jednotlivymicastmi nénové unie;

> zen® (castnici se na #&mové unii sdileji stejnou nebo velmi
podobnou ekonomickou strukturu a nachazeji seejeétasti cyklu;

> jednotna ninovéa politika by ndla ovliviiovat vSechnytasti nénove
unie steji;

> existuje giméreny mechanizmus fiskalnich kompenzaci.
Jiz na prvni pohled je vitl, Ze EU tyto podminky v séasné dob naprosto

nesphuje, pra¥ naopak. Pokud se nidklad podivame na mobilitu pracovnich sil

v Evrops, tak ve srovnéni s jinymi gnovymi uniemi je relativés velmi nizk& a flexibilita

mezd a cen mezi jednotlivymi&dstmi unie taka neexistuje. Déle rigidita evropského trhu
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prace je vSeobeérzndma, steghtak asymetrické pozitivni a negativni Soky se vopy
objevuji stale znovu, coz ovSem neni nijakkvapivé diky odliSnosti jednotlivych zemi

eurozony.

Ot4azka existence asymetrickych 8okici EU je dileZita gredevSim z tohoi/odu,
Ze zemd, které jsou sotésti n€nové unie nemaji moznosesit ekonomické vykyvy
pomoci opdeni narodni rnové politiky (ovliiovani nénového kurzu, zgnami
diskontni sazby, atd.). Ani fiskalni politika nébe hrat zavaasjsi roli, resp.reSit dopad
negativnich Sok o vySSi intenz#, vzhledem k zavaznym fiskalnim mantiiel,
obsazenym v maastrichtskych kritériich. Zatoysati, Ze jednotliva opggni Evropské
centralni banky s#di situaci ve $tSin¢ ¢lenskych stét, a proto nemusi vyhovovat takové
ekonomice, ktera je (n&jlad jako jedind v EMU) zasaZenacitym Sokem, nebo
ekonomice, kterd na spoley Sok reaguje jinym Zpobem neZ ostatni zénkEvropské
ménove unie. V takovémifpad miZze spoléna nenova politika realizovana ECB naopak

prohloubit negativni dopady Sbk odliSujici se zemi.

Také argument sipdpokladdanymi finosy n&énové unie ze strany snizeni
transaknich naklad a kurzového rizika neni zas tak silnyie®evsSim diky dnesni
vyspilosti finantnich a bankovnich sluzeb existuji Uspory tratsadh naklad spiSe
ve sfée turistickych transakci. Zarokeproto, Ze euro neni &ova nena, ale jen ,mna

regionalni“, kurzoveé rizikoistava i nadaleiftomno.

DalSim kritickym argumentem proti evropskéémové unii mize byt tvrzeni,
Ze jednotna rma (bez fiskélni unifikace) vytvé prostedi pro fiskalni nezodpédnost.
Pokud ma totiz zetnvlastni nénu pak v pipadt fiskalni nezodpo¥dnosti nasleduje trest.
Tento trest ale nenasleduje uyr@tirozony, kde je odliSnagmova a fiskalni zodpa@dnost.
Diky tomu se dkteré zemd stavaji gernymi pasazéry“ na Ukor ostatnich zemi, které

dodrzuiji fiskalni disciplinu.

Jak je vidt ménova unie ma sva pro i proti. Sarbene je mi jasné, Ze je celkem
snadné rénovou unii rozdlit, nicmére euro zde jiZz existuje a nemyslim si, Ze by

v kratkémgi delSim¢asovém obdobi doSlo k jeho zruSeni.
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2 Funkce Evropské centralni banky

2.1 Vznik Evropské centralni banky

Prvnim krokem procesu vedouciho k zaloZeni Evrogskdralni banky bylo zalozeni
.predstupg” v podokE Evropského mnového institutu k1. lednu 1994, se sidlem
ve Frankfurtu nad Mohanem. Hlavnimi ukoly EMI byliprava zavedeni jednotnénové
politiky, vypracovani pravidel fungovani a projekaalizace Evropského systému centralnich
bank, podpora koordinace ¢movych politik vélenskych zemich, vytweni spoléné
informatni a statické databaze, dohled nad fungovanim Ekémp mnového systému
a dalsi ukoly.

Cleny Evropského gnového institutu se staly vrcholnéénové autorityélenskych
zemi, gicemz EMI byl nezavisly na vliadactenskych zemi. Zdroje na svd@innost ziskaval
Z piispevka ¢lend a jednou roné zveejnoval vyraini zpravu, kterou fiedkladal Evropskému

parlamentu, RadEvropské unie, Komisy Evropského sperstvi a Evropské rad

Ke dni zahgjeni Evropské émové unie coZz je k 1.1.1999 ¢ada byt realizovana
jednotna minova politika. Jejim pravnim vychodiskem se stalmldsiva o zaloZeni
Evropského spotenstvi a Statut Evropského systému centralnich balBkropské centralni
banky (statut). Na zakladtohoto statutu byla 1¢ervna 1998 ustavena ECB i Evropsky

systém centralnich bank.

Evropska centralni banka byla zaloZena jako hlaméast Eurosystému a ESCB.
Spolu s narodnimi centralnimi bankami vykon&u@nost, kterou byly pasteny. ECB ma
pravni subjektivitu podle mezindrodnihotemého prava a po zahajetihnosti nahradila

Evropsky nénovy institut.

Formalré Evropska centralni banka zahajianostk 1. ¢cervenci 1998. Timto datem
se stala centrélni bankou pro evropskou jednotn&muneuro ve druhé nejtsi ekonomice
na s¥té po Spojenych statech. Je tak orgdnemifmeni a vykon jednotné ¢nové politiky
téch ¢lenskych zemi EU, které jsowtastniky n¢nové unie. Narodni centrélni banky zemi
ménové unie pozbyly pravomoce v oblastémové politiky a tyto pravomoce postoupily
Evropské centralni bance. Samy se poté staly fiaptm vykon jednotné gnové politiky

v dané zemi, wované Evropskou centralni bankou.

52



2.1.1Z4kladni kapital

Zakladni kapital ECB ifp zahajeni jejicinnosti byl stanoven na 5 miliard eur. Podil
na zakladnim kapitélu jednotlivyatienskych zemi byl @en na zakla#l podilu €chto zemi
na celkovém pg&u obyvatel EU a na celkovém produktu EU, a to swhipadech ve vysi
50 %. Dansko, Svédsko a Velka Britanie tedy Zekteré se nestalyleny EMU, gispsly
do daného fondu pouze 5 % podilem, jenZ byl stamare vySi 21,06221 %. Rozhodnout
0 zvySeni kapitalu fite Rada ECB a upisovateli tohoto kapitalu jsou adiraentralni banky,
které jsou zérovejedinymi drZiteli kapitélu. Podily narodnich ceiitrich bank na upsaném
zékladnim kapitdlu ECB nesi byt zastaveny nebo se stdegnttem vykonu rozhodnuti.
Vyjimku tvoii pouze upraveni kié pro upisovani zékladniho kapitalu. V takovérpads
pievedou narodni centralni banky mezi sebslysné podily na zakladnim kapitalu tak, aby
rozcileni €chto podii odpovidalo upravenému &ii Zarover budou Radou guvernér
urceny podminky pro tyto ievody. Ke zminam véZenych podildochézi kazdych let
od zaloZeni ESCB a néwpraveny ki plati od prvniho dne nasledujiciho rokui ¥niku
ECB byl zakladni kapitdl upsan vSemi Centralnimnkzani paticimi do ESCB podle

nasledujiciho kée:

Tabulka 11 KIi¢ upisovani zakladniho kapitalu ECB ¥i jejim vzniku

Nazev centralni banky Pomér kapitalu upsaného ECB v %

Banque Nationale de Belgique/

Nationale Bank van Belgié 2,8658
Danmarks Nationalbank 1,6709
Deutsche Bundesbank 24,4935
Bank of Greece 2,0564
Banco de Espana 8,8935
Banque de France 16,8337
Central Bank of Ireland 0,8496
Banca d’ltalia 14,8950
Banque Centrale du Luxembourg 0,1492
De Nederlandsche Bank 4,2780
Osterreichische Nationalbank 2,3594
Banco de Portugal 1,9232
Suomen Pankki 1,3970
Sveriges Riksbank 2,6537
Bank of England 16,45

Zdroj: LANDOROVA A., JACOVA H., NESLADKOVA M.: Centralni bankovnictvi. Liec 2003; str. 169
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K 26. dubnu 2004 zakladni kapitdl ECB dosahovalev$s64 669 247,19 EUR.
Z toho plr¢ splacené podily narodnich centralnich bank v émona zakladnim kapitalu
ECB ¢inily 3 978 226 562,17 EUR a maji tuto strukturu:

Tabulka 12 Upsany zékladni kapital narodnimi centrdnimi bankami zemi eurozony

srodni <Ini bank Kli € pro upisovani SEIa(?e,Ty

Narodni centraini banka zakladniho kapitalu (v %) (Vagg?:{)
Nat!onale Bank van Belgié / Banque 2.5502 141 910 195,14
Nationale de Belgique
Deutsche Bundesbank 21,1364 1176 170 750,76
Bank of Greece 1,8974 105 584 034,30
Banco de Espafia 7,7758 432 697 551,32
Banque de France 14,8712 827 533 093,09
Centra.l Bank and Financial Services 0,9219 51 300 685,79
Authority of Ireland
Banca d'ltalia 13,0516 726 278 371,47
Banque centrale du Luxembourg 0,1568 8 725 401,38
De Nederlandsche Bank 3,9955 222 336 359,77
Oesterreichische Nationalbank 2,0800 115 745 120,34
Banco de Portugal 1,7653 98 233 106,22
Suomen Pankki - Finlands Bank 1,2887 71711 892,59
Celkem 71,4908 3978 226 562,17

Zdroj: Evropska centralni banka. <http://www.ectignob/orga/capital/html/index.cs.html>

Zbyvajicich tinact narodnich centralnich badllenskych stdt EU, které nejsodleny
eurozony, splaci pouze maldast svych podil na upsaném zékladnim kapitalu a tifispiva
na provozni naklady ECB souvisejici ¢enstvim €chto stah v Evropském systému
centralnich bank. Od 1. kna 2004 pedstavuje tento ifspvek 7 % jejich podil

na upsaném kapitalu, celkemciai 111 050 987,95 a ma tuto struktdfu:

12 http:/vww.ecb.int/ecb/orga/capital/html/indexusnl
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Tabulka 13 Upsany zakladni kapital NCB zemi, které nejsodleny eurozony (od 1. kétna 2004)

Kli € pro upisovani Splaceny kapital
Narodni centralni banka zakladniho kapitalu P y xap
(v EUR)
(v %)

Danmarks Nationalbank 1,5663 6 101 159,01
Sveriges Riksbank 2,4133 9400 451,41
Bank of England 14,3822 56 022 530,23
Celkem za centralni banky prvni p  dvodni
skupiny stat & EU, které se nestaly ¢leny 18,3618 71524 140,65
eurozoény
Ceska narodni banka 1,4584 5 680 859,54
Eesti Pank 0,1784 694 915,90
Central Bank of Cypru 0,1300 506 384,90
Latvijas Banka 0,2978 1160 010,95
Lietuvos banka 0,4425 1723 656,30
Magyar Nemzeti Bank 1,3884 5408 190,75
Central Bank of Malta 0,0647 252 023,87
Narodowy Bank Polski 5,1380 20013 889,41
Banka Slovenije 0,3345 1 302 967,30
Narodna banka Slovenska 0,7147 2 783 948,38
Celkem za centralni banky novych
¢lenskych stat & EU, které nejsou éleny 10,1474 39 526 847,30
eurozoény
Celkem 28,5092 111 050 987,95

Zdroj: Evropska centralni banka. <http://www.ectiénob/orga/capital/html/index.cs.html>

Centrélni bankyfinacti stati, které nejsowleny eurozény, nemaji narok na podil

na disponibilnim zisku ECB, ani nemaji povinnosidit ztraty ECB.

2.1.2Evropsky systém centralnich bank

Evropsky systém centralnich bank se sklada z Ekéopentralni banky a narodnich
centralnich bank vSeahenskych stat EU (25 stai od 1. k&tna 2004), tj. zahrnuje i NCB
¢lenskych stét, které dosud nezavedly euro. UYnESCB se tak vlasthnachazeji dv
skupiny centralnich bank. Prvni skupina, dienové nénové unie a ECB, zodpovidaji
za stabilitu eurosystému a pro¥fd jednotnou mdnovou politiku na zéklad dvou
rozhodovacich orgdn ECB: Vykonného vyboru &idici rady. Clenové druhé skupiny,
tj. centrélni banky zemi, které dosud figgly euro na svém Gzemi jako zakonné platidlo,
i nadale provagi vlastni narodd orientovanou rnovou politiku. Zarové se nemohou
zWashovat rozhodnuti vztahujici se k jednotnénmvé politice eurozény. Jedinym organem
ECB, kde se mohou centralni banky zemi mimo eunozitastnit rozhodovani je Generalni
rada. Nicmé# i tento rozdil je v praxi néfis vyrazny, nebt ménova politika obou skupin

se vyrazs koordinuje prav diky ESCB, coZ je koneckofi¢ hlavnim smyslem tohoto organu.
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Podle Smlouvy o zaloZeni Evropského spelestvi hlavnimi cili psobeni ESCB je:

» udrZovani cenové stability,

A\

podpora hospodské politiky,

A\

podpora dinné alokace zdréjve prosgch cili a politik Spoleenstvi.
Dale Evropsky systém centralnich bank plni tytdadiki ukoly:

definuje a provadi #movou politiku Spol&enstvi,
provadi devizové operace,

drzi a spravuje oficialni devizové rezeritgnskych stat,

YV V V VY

podporuje plynulé fungovani platebnich sysiém

Mimoto m& za Ukol fisobit jako poradni instituce veésech nEnoveé politiky,
shroma#’ovat statistické informace a podporovatnmovou spolupraci v mezinarodnim

prostedi. O tétaiinnosti ESCB podava EC&vrtletni zpravy.

Obréazek 2 Evropsky systém centralnich bank a Eurostém

Evropskia centralni banka (ECB)
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Zdroj: Vyrocni zprava ECB 2004; str. 162
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2.1.3Eurosystém

Eurosystém je centralni bankovni systém eurozomgiifej ECB a narodni centralni
banky dvanéctilenskych stét, které zavedly euro jako spéf@u nenu. Rada guvernér
prijala ndzev Eurosystém proto, aby usnadnila poahiogeuktury centralniho bankovnictvi
Vv eurozo®. Tento termin zikaziuje sdilenou identitu, tymovou praci a spoluprasech
¢leni a byl rovréz uveden ve Smlowvo Usta¥ pro Evropu, kterd byla podepsana
29.fijna 2004 VRimé.

Centralni banky jednotlivych statjsou steji jako samotna ECB nositeli pravni
subjektivity, nikoliv Eurosystém jako celek. Eurem jetfizen organy ECB. Eurosystém
a ESCB budou soébr¢ fungovat, dokud se vSechnyfenské staty EU nestanatieny

eurozony.

2.1.4Eurozona

Eurozona se sklada z dvanadtinskych stat Evropské unie, ki¢ zavedly jednotnou

ménu euro. Jedné se o:

Belgii
Némecko
Recko
Spargisko
Francii

Irsko

Italii
Lucembursko
Nizozemsko
Rakousko
Portugalsko

Finsko®®

V vV ¥V ¥V ¥V ¥V ¥V V¥V V V VYV VY

13 Viz: <http:/www.ecb.int/bc/intro/html/map.cs. html
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Obréazek 3Clenské staty EU, které jsowtleny eurozény

-

# ]
fzj

Zdroj: Evropska centralni banka. <http://www.ectiin/intro/html/map.cs.html>

Od 1. k¥tna 2004 meztlenské staty EU, které nezavedly jednotnotnma proto
nejsou &leny eurozony pai Ceska republika, Dansko, Estonsko, Kypr, Loty3skityd,
Madarsko, Malta, Polsko, Slovinsko, Slovensko, Svédak&pojené krélovstvi. diteré
z nich v8ak jiz jsowleny Mechanismu ssmnych kurz Il (ERM Il). Jedn& se o Dansko,
Estonsko, Kypr, Litva, LotySsko, Malta, SlovinskoSkovensko. To znamend, Ze danska
koruna, estonska koruna, kyperska libra, lotySshy litevsky litas maltska lira, slovinsky
tolar a slovenskéa koruna jsou navazany na eurdudioucna sedekava, Zze do mechanismu

ERM Il vstoupi i zbylé staty Evropské unie.

2.2 Organizace ECB

Organiz&ni struktura Evropské centralni banky v zd@s&dpiruje vzor gmecké

centralni banky, ktera se stal&itym vzorem pi rozhodovani o budouci pod®ECB.
Némecka Bundesbanka se stala vzorem ze dvou hladbicu:

1) Od doby vzniku EMS se #&inecko stalo hlavnim tahounem ekonomického vyvoje
v sjednocené Evr@pa remeckd marka si udrZovala svoji silnou pozici, kay stala
jednou z nejpewjSich setovych nmén. Sowkasré Némecko bylo a stale je nejdim

¢istym platcem do rozgtu spoléenstvi.
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2) Obecr se uznavalo, Ze nezavislostrmecké centralni banky vyznamnownou @ispsla

ke stabilit némecké ndny a prosperé némeckého hospodistvi po druhé sstové valce.

2.2.1Rozhodovani

2.2.1.1Rada guvernémi (Governing Council)

Je hlavnim rozhodovacim organem sloZzenym z dvagaeérnéii centralnich bank
¢lenskych zemi Eurozony a ze¢gna Vykonné rady ECB. Je pétena formulaci jednotné
meénoveé politiky a stanovenim smi jejiho provadni, tj. rozhodovanim o vySi Urokovych

mer, vytv&enim rezerv v ramci Eurosystému a stanovenifedsidobych nénovych citi.

Rada zpravidla zaseda dvakrat zésio Ficemz na jejim prvnim zasedani \&sici
vyhodnocuje vyvoj mnové a hospodéké situace a iima pravidelné mssiéni
meénowepolitické rozhodnuti. Na druhém zasedani ¥sioi se Rada guvernérzabyva
ostatnimi otazkami spojenymi s Ukolycamnosti ECB a Eurosystému. Kazdfen Rady
guvernéd ECB ma jeden hlas. Nicmé&nelikoZz se peita stim, Ze pget clenskych zemi
Eurozény se bude zvySovat a dikytSimu p@tu hlasi v Rad by se rozhodovéani stavatém
dal vice obtizgsi. Bylo rozhodnuto o vytieni nového ktie na zaklad kterého bude Rada
guvernéru rozhodovat maximélrv pcoitu 21 hlad. Proto dnem, kdy pet ¢leni Rady
guvernéd presdhne 21, bude mit kazdfen Vykonné radyteditelr jeden hlas a pet
guvernéti s hlasovacim pravem bude 15. Z toholeatiu se poté hlasovaci pravieemzdli

a budou se Hdat podle daného ki:

1) dnem, kdy p&et guvernét presahne 15, aZ do dne, kdy dosahn&wp@2, guvernié
budou rozdleni do dvou skupin podle padi zaloZeného na velikosti podilu
¢lenského statu dané narodni centralni banky narsoém hrubém doméacim
produktu v trznich cenach a na celkové souhrnné&amez nénovych finagnich
instituci ¢lenskych stét, které gijaly euro. Ricemz prvni skupina se bude skladat
Z péti guvernéti a druha skupina ze zbyvajicich guvetnéfrekvence hlasovacich
prav guvernér v prvni skupig neni nizSi nez frekvence hlasovacich prav guvérnér
ve druhé skupiq S vyhradou fedchozi ¥ty se prvni skupi®& piidéli ¢tyti hlasovaci
prava a druhé skupirll hlasovacich prav;

2) pozdji, kdy patet guvernér dosahne 22, budou guvefnéozdileni do ¥ skupin
podle pdadi zaloZzeného na vySe uvedenych kritériich. Pskoipina se poté slozi

z piti guvernéd disponujicimictyfmi hlasovacimi pravy. Druhd skupina se bude
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skladat z poloviny celkového Pt guvernét, piicemz se jakykoli zliomek zaokrouhli
na celé vy3stislo, a pideli se ji osm hlasovacich pravieli skupina je v tomto
pripact sloZena ze zbyvajicich guverfiér €m jsou gidélena ti hlasovaci prava;

3) hlasovaci pravo maji guverfiévniti kazdé skupiny po stejnou dobu;

4) Rada guvernér maZe také rozhodnout o odloZeni zavedeniddteo systému az

do dne, kdy peet guvernér prekrosi 181

Usneseni jsouffjata prostou ¥tSinou gitomnychéleni za gitomnosti alesp dvou

tietin¢lena Rady. Ri stejném potu hlasi rozhoduje prezidefiv hlas.

2.2.1.2Vykonna rada (Executive Board)

Radu tvdi prezident, viceprezidentayii dalSiclenové s funknim obdobim na 8 let
stim Ze nemohou byt jmenovani opakava@lenové vykonavaji svou funkci na plny
pracovni Uvazek, coZz znamend, Ze Zadlgh nesmi vykonavat jinou vgtbcnou nebo
nevycdlecnou profesionalntinnost, pokud mu Rada guverfiék tomu vyjime&né neudli
souhlas. Na zakl&drozhodnuti Rady guvernérje Vykonnd rada zmoeéna provadt
meénovou politiku, gicemz ve vhodném rozsahu a ithfednutim k efektivnosti k tomu
vyuziva narodni centralni banky, na které se olsagidostmi o provedeni operaciifmth
k Ukolim ESCB.Clenové Radyreditell jsou vybirani a jmenovani z uznavanych osobnosti
s odbornou kvalifikaci a profesionalni zkusenostidnovych nebo bankovnich zalezitostech
vzajemnou dohodou viatlenskych stat na Urovni hlav stétnebo pedsed vliad na zaklagl

doporikeni Rady ministr a po konzultaci Evropského parlamentu a Rady guéwer

Clenové Vykonné rady maji po jednom hlasu a rozhadose dje prostou ¥tSinou

odevzdanych hlds | zde g rovnosti hlag rozhoduje hlas prezidenta.

2.2.1.3Generalni rada ( General Council of ECB)

Ukolem tohoto ddasré ztizeného organu je pini poradenské funkc€lenové maji
piilezitost diskutovat o obecnych zaleZitostecknavé politiky a vztazich gmovych kura
svych narodnich #m k euru. Generalni rada dale pomahavpbirani statistickych dat, neni
odpowdna za minovou politiku Eurosystému a mdeplevSim za ukol vyt¥ét podminky
pro zapojeni do EMUgth ¢lenskych zemi EU, které se zatim jejitteény nestaly. Radu two
prezident a viceprezident ECB spoié s guvernéry vSech 25ti narodnich centralnich bank

¢lenskych zemi Evropské unie, tedyéch, které neparticipuji v EMU. V Generalni &d

14 Kli¢ urcujici hlasovaci prava viz Statut ESCB a ECB
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je tedy zastoupeno 12 st&urozony a 13 stétnachazejicich se mimo eurozénu. Existence

Generalni rady je vazana na setrvasiterychélenskych zemi EU mimo zonu spéte neény.

2.2.2Nezavislost

Nutnou podminkou pro UO8pnou na stabilitu zafenou nEnovou politiku
je nezavislost centralni banky. ZkuSenost nam ykaze zerms s autonomnimi centralnimi
bankami ngly zietelr® nizSi miru inflace, nez zems prave ¢i politicky zavislymi
centralnimi bankami. # koncipovani modelu nezvislosti centrélnich bawnkamci
eurosystému byl vyuzit modelémecké Bundesbanky. ECB, narodni centralni banky
aclenové jejichtidicich orgaf jsou proto ve svych rozhodnutich nezavislé na pekk
zWastrenych zemi nebo spalenstvi. Nezavislost Eurosystému a narodnich cenmttabank

je zargena &mito podminkami:

» institieni nezavislost, ECB a narodni centralni banky rgswyZadovat ani fijimat
pokyny fetich stran - vlad, parlaméninstituci spol&enstvi a jinych orgéit>;

» osobni nezavislost jejichigdstavitel, to znamena stanovenim dostatedlouhého
funkéniho obdobi (alespo5 let v gipadt guvernéi NCB a 8 let ucleni Vykonné
rady ECB), s vylotenim druhého furdniho obdobi. Odvolani z funkce je mozné
pouze v pipad ztraty zmsobilosti nebo zavazného pochybeni a na zéklad
stanovenych stalych procedut piediasném ukoteni funkniho obdob?;

» veécnou (funkni) nezdvislost, to znamend samotnym stanovenimgpniho cile
zajiseni a udrzeni cenové stability a odpduosti za jeho pkni'’;

» financni nezavislost centralnich bank, které se maji stat® vybavit nutnymi
finanénimi prostedky pro své Zivobyti. VIady nesihovliviiovat rozpéty centralnich

bank a nesg)i vyuZzivat centralni banku k financovani statnigdaj.

2.2.2.1Kritika nezavislosti

Casto niiZzeme slySet nazory, e Evropska centralni bankpodige aZ flisnou
suverenitou a neomezenou moci. Je pravda,iZzevpm zaloZeni dostala do vinku vysSi
nezavislost nez do té doby jakékoliv jina centrélahka. ECB si sama stanovuje igfiacil
a sama se rozhoduje, jakymi nastroji ho dosdhnee@ér ECB musi sice dvakratérg

podat zpravu Evropskému parlamentu, ale Evropsktalai banka neni povinna zZegiovat

5 Viz ¢l. 108 Smlouvy o EUg. 7 Statutu
18 \/iz &l. 14 Satutu
7 Viz ¢. 105 Smlouvygl. 2 Statutu
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zdavodreni svych rozhodnuti a ani négre byt nijakéinéna zodpowdnou, pokud inflani cil
nesplni. ECB se tak povznesla mimo dosah pdlitéoZ bude asi hlavnitgod kritiky
nezavislosti Evropské centrélni banky. Jak jserjiZzseminil, celd EMU byla feci zaloZena
na zéklad politického rozhodnuti a tak politici by radi & kontrolu nad hlavnim

»produktem* Evropské gnové unie, tedy spalaou nenou.

Evropské& centralni banka dala jasrmajevo, Ze jejim cilem je cenova stabilita a silna
a stabilni mina. Tento cil by ECB asg&iko plnila, pokud by byla pod &itou kontrolou
politika. Prikladem nam rize byt plreni fiskalni discipliny ze strany jednotlivyettenskych
zemi Eurozony, o které se zmji v posledni kapitole. Ve chvili, kd§lenské zeré zataly mit
problémy s plénim dohodnutych pravidel, bylo rozhodnuto o jejiohéné. ECB tedy diky
své nezavislosti mimo jinétpobi jako wita bariéra proti zneuziti moZnosti tisknout penize

k profinancovéani dluhdlenskych stét

| pres svoji nezdavislost by se ECBélm aspé snaZzit konzultovat svoji politiku
sc¢lenskymi zemimi. ProtoZe jedié vhodré koordinovana spot@ma monetarni a fiskalni

politika miZze vést k hospodgkému @istu a rozvoji eurozony.

2.2.3Transparentnost

Centralni banka poskytuje #egnosti a triim veSkeré fislusné informace o své
strategii, zawrech, rozhodnutich tykajicich se jeji politiky isgych postupech a zkagiuje
své pravidelné hodnoceni hospisk&Eho vyvoje. Tyto informace jsou poskytovansasy

otewenym a jednozri@mym zpisobem.

Déale se ECB snazi vytiid duvéryhodné prosedi tim, Ze vystupuje jednozirg
v otazce sveho peteni a v pldni svych Ukal. Vnimé-li totiz véejnost ECB jako instituci
schopnou a ochotnou plnit Ukoly vyplyvajici z jejimandatu, jsou cenov&ekavani dote
zakotvena. Silna dte k zachovani transparentnosti vyZzaduje od aufoolitiky vnitini
ukazrenost. Poté jejich rozhodnuti a v¢#eni v otdzkach politiky tak budou dlouhodob

konzistentni, pedvidatel®jSi a Ize tak efektivgji a presrEji pusobit na éekavani tri.
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2.2.40dpovédnost

Evropska centraini banka jako nezavisla instituée apravodajskou povinnostidi
demokratickym institucim a wvejnosti ¢imZ si zachovava legitimitu jednaniinénych

pri vykonu svého patteni.

Na zaklad statutu m& ECB povinnost zZefiovat ctvrtletni zprdvu oéinnosti
Eurosystému, konsolidovanou tydenni rozvahu, pamshrpodavat vyrni zprdvu o své
¢innosti a o mnové politice v pedchozim a stavajicim roce. Vyro zprava je utena
Evropskému parlamentu, Rad&EU, Evropské komisi a Evropské tadEvropska centralni

banka krons vySe uvedenych publikaci vydava cetadu dalSich specializovanych tiiul

2.3 Ukoly ECB

Smlouva zakladajici Evropskou unfigpudila Evropské centralni bance a jefinové
politice jako primarni cil udrZzovani cenove stapiliFi rozhodovani o primarnim cily
se vychazelo z dlouholeté empirické zkuSenosti, deéryhodnym a dlouhodobym
udrZzovanim cenové stability he nmenova politika pispét k negetrzitému dlouhodobému

v s w

ekonomickémuirstu, podpeée zandstnanosti a lepSi Zivotni arovni.

Dale zmiwuji nejzasad#si ekonomické argumenty podporujici cenovou stabjhko
primarni cil:

» zlepSuje transparentnost mechanizmu relativnich &em napomaha trhu efektign
alokovat realné zdroje. Efektigj$i alokace zvySuje vyrobni potencidl ekonomiky
a v tomto smyslu zaroviecenova stabilita vyté prostedi, ve kterém mohou narodni
vlady |épe provagt nezbytné strukturalni reformy z&tené na zvySeni efektivnosti
a flexibility trha.

» minimalizuje prémii za infléni riziko obsaZzenou v dlouhodobych Urokovych salabéc
¢imz je snizuje a stimuluje tak reélné investice.

» sniZuje patebu zaji§ovat se proti nefiznivému cenovému vyvoji (giZ nahoru nebo
dolt), a tim zvySuje mnoZzstvi zdfopro produktivni vyuZiti.

» pomaha vyhnout se velké redistribuci bohatstvitigmg nagiklad mezi dluzniky
a fiteli, mezi gijemci fixnich plat a vlastniky kapitadlu apod., ke kterému dochéazi
jak v inflacnim, tak v deflanim prostedi, a tim pomaha udrZzovat socialni kohezi
a stabilitu.
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Druhotny zajem ECB stanoveny Maastrichtskou smlouje podporovat celkovou
hospodéskou politiku spoléenstvi s ohledem na cile sptastvi fi respektovani podminky,
Ze nesmi byt ohroZen cil primarni. Krérménoveé politiky pak pislusi Eurosystému jest

dalSi ukoly podob#jako je tomu u centralnich bank v jinych zemich.

Na zaklad Smlouvy o zaloZeni Evropského spmastvi se jedna o pini téchto
zakladnich Ukai:

» provadi devizoveé operace;
» drZi a spravuje devizové rezervy ététirozony;
» podporuje plynulé fungovani platebnich sysiém

DalSimi ukoly které jsou zde uvedeny jsou:

» vyhradni pravo rozhodovat o vydani bankovek v etmsdz

» ve spolupraci s narodnimi centralnimi bankami staioje od organu spravy nebo
piimo od hospoddkych subjekt v jednotlivych zemich statistické informace, které
potiebuje ke svéinnosti;

» snazi se také napomahat institucim, které odpdviziaj dohled nad w@vovymi
institucemi a za stabilitu fingniho systémui;

» v ramci plreni akol, které byly séreny Eurosystému, udrZzuje ECB pracovni vztahy

s pislugnymi institucemi, organy a féry v ramci EU inezinarodnim ritku '8
K pInéni &chto a dalSich ukélje ECB vybavena opragnim:

» vydavat pedpisy, které maji obecnou platnost, jsou péavezavazné a aplikovatelné
ve vSechtlenskych statech;
» prijimat rozhodnuti;

» vydavat doporéeni a poskytovat posudky, které nejsou pé&bdvazné.

Dale je ECB oprawna ukladat sankce p&fité povahy za nepémi jejich gedpisi

a rozhodnuti.

Meénova strategie ECB od zahajeni EMU vychazi z td@omaximalni mozna &éoi
mira fistu harmonizovaného indexu stmditelskych cen (HICPY nema pekrait 2 %
a referetini hodnota réniho ristu nénoveho agregatu M 3 byla stanovena na 4,5 %.
V neposlednfad je treba uvést, Zze ECB hodla cenovou stabilitu udrzeeatednim obdobi.

18 Viz http://www.ecb.int/ecb/orga/tasks/html/indexatm
19 Index spatebitelskych cen HICP byl sestrojen, aby ve vysledidexu vyvoje spoebitelskych cen v celé
eurozér byly eliminovany rozdily jednotlivych narodnichfatéc.
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Znamena to, Ze se ¢iei zodpowdnou za nemonetarni Soky vzhledem k cenové hiadin
v kratkém obdobi, které ndrbe ovliviovat. Typickym pikladem mohou byt dopady 2m

sazeb neffmych dani nebo kolisani mezinarodnich cen komodit.

2.3.1Nastroje ménoveé politiky ECB

Jak jsem jiz zminil hlavnim Ukolem Eurosystému j@vadini menové politiky.
Provozni ramec, ktery je Eurosystémem pro tentel zaveden, sestava z# kategorii

nastroji: operaci na volném trhu, stalych faéflia systému minimalnich rezerv.

2.3.1.10perace na volnem trhu

Operace na volném trhu hrajildzitou roli v ménové politice Eurosystému. Umiagi
ovliviiovat vyvoj urokovych sazebsidit likviditu na perznim trhu a signalizovat vejnosti
postoj nénové politiky centralni banky. Jsou iniciovany Bws&ou centralni bankou,
ktera rozhoduje kdy a jaké operace pouZzit. Openacgolném trhu rozlujeme z hlediska

cile, pravidelnosti a pouZité procedury do nasliedh étyrech kategorii:

» hlavni refinagni nastroj,

» dlouhodoby refinagni nastroj,

» nastroj jemného laahi,

» strukturalni operace.

Posuzujeme-li tyto kategorie podle druhu operaeirékse fi nich vyuzivaji, zjistime,

Ze ve vSeclityiech kategoriich se v Eurosystému nejvice pouZzfesji reverzni transakce
(repo operace), vyjma operaci strukturalnihoceppavani likvidity, ke kterym slouzi
emitovani dluhopis Kromé téchto dvou drubl operaci rozeznavame jestlalSi ti. Jsou
spojeny pedevsim s kategorii nastroje jemnéhaidd jedna se o:ifmé transakce, devizové

swapy a fijimani terminovanych vklad

2.3.1.1.1 Reverzni transakce (repo operace)

Repo operace jsou jednim z hlavnictenmvych néstraj, kterym se ovlisiuje
mnozstvi pe#z v ekonomice (#nové baze). Jsou to operace kdy Eurosystém nakunpbje
prodava vhodna aktiva jako refinam zastavy na zaklaédsmluv o zgtném odkupu nebo
provadi U¢rové operace oproti vhodnym akim jako kolaterdlu. Narodni centralni banky

mohou tedy vykonévat repo operacéma zpisoby. Bul’ ve forme smluv o zgtném odkupu,

%0 facilita = moznosterpat Gv¥r od ECB
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to znamend, Ze vlastnictvi daného aktiva gesynuje na &itele a strany se dohodnou,
Ze v budoucnu provedou apeu transakci, nebo, v druhérfigadt, hovaime o takzvanych
kolateralizovanychgckach, g kterych je poskytovan vynutitelny arok z aktiveolateralu),

ale vlastnikem aktiva, za‘gdpokladu, Ze splni 8yzavazek, #stava dluznik.V Eurosystému
se pouziva jednoduché demi a dle konvence se préepaiet na denni sazbu bere v Gvahu
360 dni v roce. Jak jiZz byldeceno, repo operace ECB vyuZiva prakticky pro vSechny

kategorie operaci na volném trhu.

Hlavni refinanéni nastroj

vvvvvv

trhu. Tento nastroj hraje Kbhvou roli @i uskute&novani snahy ovliovat Urokové miryfidit
likviditu na trhu a signalizovat postojémové politiky. Finatni sektor se u Eurosystému
refinancuje nejvice pré&vpomoci tohoto nastroje. Slouzi tedy vyhradk poskytovani
likvidity. Repo operace spadajici pod tento nasprojpihaji s tydenni frekvenci dlé¢epglem

vyhldSeného kalen#i& a jejich splatnost je za normélnich okolnosti tydmny.
Dlouhodoby refinarni nastroj

Je dalSim nastrojem denym k pravidelnému provédi refinagnich operaci,
tentokrat jde o repo operace uskitevané s nssiéni frekvenci a dobou splatnodii inésice.
Slouzi k dopitkovému dlouhodobému refinancovani fidaiho sektoru a tid pouze
omezenouast celkového objemu refinancovani. Tento nast@B Epravidla nevyuzZiva ke

zprostedkovani signdl peréznimu trhu, a proto zde vystupuje jakdjgmce sazby.
Nastroj jemného ladni

TaktéZ pro tento nastroj ECB vyuZivA Repo opergatepz cilem jeridit likviditu
na pegznim trhu a ovliviovat Urokové sazbyipdevSim ve smyslu ,vyhlazeni* dopad
neaiekdvanych fluktuaci likvidity na péanim trhu na Grokové miry. Z toho vyplyvajici
potreba moznosti rychle zareagovat kippd neaiekdvaného vyvoje na trhu jeidbdem,
pro¢ si Eurosystém ponechava vysoky stufiexibility pii volbé procedury a charakteristiky
realizacedchto operaci.

Na rozdil od pedchozich Eurosystém iude vyuZivat tohoto nastroje jak
pro poskytovani, tak pro absorpci likvidity na pemim trhu. Zaroveé zde neni
standardizovana ani frekvence pouZiti nastroje doba splatnosti operaci v jeho ramci

provadnych.
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Strukturalni operace

PouZivaji se vifipadt, Ze ECB chce upravit svoji strukturélni poziécvfinanénimu
sektoru. Reverzni transakce hraji svoji ulohu Etotposledni kategorii operaci na volném
trhu. OvSem pouze ve s$nmu poskytovani likvidity finatinim institucim. Repo operace
v ramci tohoto nastroje se mohou vyskytovat prdui#gle nepravideld a jejich lhita

splatnosti neni stanovena.

2.3.1.1.2 Primé transakce

Primé transakce jsou druhym nejpouzigf@im druhem operaci na volném trhu
pouzivanych v Eurosystému. Wimych transakci na volném trhu Eurosystém nakupej®
prodava aktiva bdi piimo na trhu nebo druhou variantou jsou operace poinarz a makl.
PouZivaji se pouze procély nastroje jemného l&di a pro strukturalni operacerima
transakce znamena plnyeghod vlastnictvi cenného papiru z prodavajicihmadaupujiciho

bez toho, Ze bydkdy v budoucnu a nastat zréna vlastnictvi v op&gném gardu.

Transakce probihaji podle pravidel obchodovani i papiry. TaktéZz cenoveé
kalkulace provadi Eurosystém v souladu se zvyklogartrzich danych cennych papiiyto

obchody se s#ji uzavirat pouze s cennymi papiry prvni kategorie.

2.3.1.1.3 Emitovani dluhopisi

Tento druh operaci na volném trhu provadi Eurosyssécilem upravit strukturalni
pozici vi¢i financnimu sektoru ve smyslu vytieni nebo prohloubeni nedostatku likvidity
na trhu (vyuziva se tedy v kategorii strukturalnégieraci, a to jenongeh, které oderpavaji
likviditu). Dluhopis vytv&i dluznicky zéavazek centralni bankyadv jeho drziteli. Jsou
vydavany a vedeny v zaknihované pogloNa gevody €chto dluhopi§ nejsou Evropskou

centralni bankou uvaleny Zadné restrikce.

Dluhopisy jsou vydavany v diskontované fanto znamena za cenu pod nominalem
a umdeny jsou v dob splatnosti ve vySi nominalu. Rozd#chto hodnot se rovna uroku

dle dohodnuté Urokové sazby a doby splatnosti glisioo
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2.3.1.1.4 Devizové swapy

Devizové swapy prova&mé pro ely menové politiky sestavaji ze seasre
probihajicich spotovych a forwardovych transakaiaeoproti cizi néng. PouZivaji se pro
Ucely néstroje jemného ladi ktizeni likvidni situace na trhu a ouvlievani urokovych sazeb.
Eurosystém tedy nakupuje nebo prodava euro zaspéitaz oproti cizi iiné a zarové ho
naopak prodava nebo nakupuje za kurz forwardovy réitému datu v budoucnosti.
PodrobujSi predpisy platné pro devizové swapy specifikuji smiuufednéni ustanovena

piislusnou narodni centralni bankou nebiono ECB.

2.3.1.1.5 Prijem terminovanych vkladi

V ramci tohoto posledniho druhu operaci na volném miZze Eurosystém vyzvat
protistrany, aby vloZily své prasidky na Uréeny terminovany vklad u nérodni centralni
banky tohotlenského statu, ve kterém jsatizeny. Rijem terminovanych vkladse pouziva

pouze pro &ely jemného lagéhi ve smyslu absorbce likvidity z pgmiho trhu.

Vymeénou za vklad neni Eurosystémem poskytovan Zadrgtédll, ale terminované

vklady jsou Uréeny pevnou Urokovou sazbou.

Rozhodne-li Rada guvernémize tuto operaci uskutrit piimo samotna ECB s tim,
Ze vklady jsou i v tomto ffipact vedeny na &tech narodnich centralnich bank. MnozZstvi

subjekfi, které Eurosystém hodla vyzvat ke vloZeni vilgkisté na jeho rozhodnuti.

2.3.1.2Stalé facility (standing facilities)

Druhou skupinou nastnbjménové politiky Evropské centralni banky jsou sluzby
pro partnery na finamich trzich. SlouZi, sttmé, feceno k poskytovani nebo ukladani
likvidity tzv. pfes noc. Signalizuje obecny postofmové politiky a vaze trzni Grokové miry
na vklady nebo {g¢ky pres noc (denni penize)iiBtup k tmto facilitAm maji vSechny
subjekty spiujici kritéria zmsobilosti a mohou takinit prostednictvim narodni centralni
banky ¢lenského statu, ve kterémigmbi. Existuji dva druhy stélych facilit dostupnych

na zaklad iniciativy finarenich instituci.
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2.3.1.2.1 Margindlni zapijéni facilita

Tuto facilitu mohou subjekty vyuZit ke ziskani litity pies noc od nérodnich
centralnich bank zatpdem stanovenou Urokovou miru a oproti vhodnémuatédlu.
Je utena, aby uspokojovala &msnou pdebu likvidity finartnich instituci. Za &nych
okolnosti tvagi Urokova mira néleZejici této fadllistrop pro trzni Urokové miry pro denni
penize (tzv. horni refingni awrovy limit). Podminky pro poskytovani této facilifgou

jednotné v celé eurozén

2.3.1.2.2 Depozitni facilita

Druhym typem je facilita depozitni, ktera slouzhditnim institucim k ukladani
peréZznich progsiedki u narodni centralni bankyigs noc. Vklady jsou uteny dogedu
znamou urokovou sazbou, ktera, za normalnich oktiinévai spodni hranici pro trzni
arokové miry pro denni penize (vkladovyétowvy limit). | zde podminky poskytovani plati
v celé eurozGh Fijaté vklady jsou Urgeny pevnou urokovou sazbou a ECB nevydava Zzadny

kolateral vyngénou za vklad.

2.3.1.3Povinné minimalni rezervy

Ke klasickym néstragm menové politiky Evropské centralni banky fHapovinné
minimalni rezervy (PMR). ECB poZaduje poé¢tawych institucich, aby drzely &itou ¢ast
likvidity na &tu u narodni centralni banky a timto umoje prekondvat nebo zmiovat
kratkodobé finatni otresy. DrZzeni &chto rezerv pozaduje ECB po digvych institucich
usazenych ¥lenskych statech a stasré po pobékach subjekt bez sidla v eurozén
Pobaky nachazejici se mimo eurozonuétowych instituci usazenych v eurozonSak
tomuto systému nepodléhaji. Shodné podminky v eetézor zarwuje predpis Evropské

centralni banky o PMR.

Objem minimalnich rezerv, které je kazda fitaininstituce povinna drZet vychazi
z pontru k celkové bazi jejich rezerv (rezervni bazi).s@uladu s poZadavky systému
minimalnich rezerv musiifslusna banka drZzet na svém vyrovnavacétu @ Eurosystému
takovy denni éstatek, ktery je v @iméru za jeden rsic (coz je délka cyklu udrzovani PMR)
roven stanovené i@ PMR pro dany cyklus (v sdasné dob jsou to 2%). Tento
.mésic" zatind 24. kalend@ai den kazdého &sice a kodti 23. kalend&ni den ndsice

nasledujiciho. Zadelem co mozna nejmensiho zatizendrdvych instituci v euroz@noproti
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mezinarodni konkurenci jsou tyto prieddky ar@eny s pouzitim Urokové sazby platné

pro repo sazbu.
Eurosystém uvadi dva hlavnivbdy existence systému PMR:

» Stabilizace kratkodobych arokovych sazeb (napeith trzich) — princip gimérného
stanoveni miry PMR za tité obdobi stimuluje instituce k vyrovnavani dopad
doc¢asné fluktuace likvidity;

» Tvorba nebo ztSovani strukturalniho nedostatku likvidity — systépovinnych
minimalnich rezerv ECB ijspiva k vytvdeni a prohlubovani strukturainiho
nedostatku likvidity. To napoméha Eurosystému éfekji napliovat svou roli

poskytovatele likvidity.

2.3.2Devizové operace

Eurosystém provadi devizové operace v souladuanogénimi Smlouvy o zaloZeni

Evropského spotenstvi. Ukolem devizovych operaciijdit toky perznich gjma a vydaj
eurozony wéi ostatnim zemim, stavy devizovych rezerv, staviiraainich pohledavek

a zavazH, zahraninich 0wra a dalSkinnosti s Emito oblastmi spojené.
Mezi devizové operace fFat

a) devizové intervence — mohou se prastad ramci institucionalnich kurzovych vztiah
mezi eurem a gmami zemi, které nejsatleny EU. Ve vztahu kémto ménam jsou

podle¢lanku 111 Smlouvy moZzné dva typy spoluprace natiresbnalni Grovni.

» Formalni dohody — kdy Rada ECOFIN (The Economic and Financial idfa
Council) mize uzavirat dohody o systémué&mych kur# eura.
» Obecné snmiry — zde Rada ECOFIN iie formulovat s@ry kurzoveé politiky

Eurosystému.

V piipadt potreby se mize Eurosystém rozhodnout, Ze bude devizové inteesen
provadit sdm nebo koordinovarve spolupraci s jinymi centralnimi bankami (hap
pii neexistenci formalnich dohod nebo obecnych rkagwani). Intervence mohou byt
provedeny bd primo ECB anebo ji mohou zastoupit narodni centiddniky jako jeji
zastupci. Vzhledem ké&lu intervence nehraje roli, zda je proydd centralizovah

nebo decentralizovén
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Intervence mohou téZz probihat v ramci Mechanismuénsych kurd |l.
Na intervencich, aipdevSim na jejich financovéani, by Egusnou centralni bankou

statu, ktery nenflenem eurozény, Uzce spolupracoval Eurosystém.

Moznost ECB prova#t devizové intervence neni omezena objemem devidovy
rezerv. ECB také iZe financovat intervence z jinych zdipjnagiklad pomoci

devizovych swaf.

Provadi-li Evropska centralni banka jakékoliv irrce musi byt provedeny tak,

aby nebyly v rozporu s hlavnim cilem ECB coZ jezodé&ni cenové stability.

b) operace, jako ndfklad prodej deviz, fiimy z urokovych rozdil a tzv. obchodni

transakce.

2.3.3Devizoveé rezervy

Jednou z dalSich aktivit ECB je sprava devizovyeherv, které byly vytvieny
pocatkem roku 1999. Nérodni centralni banky eurosyst@atatkem roku 1999 ievedly
ve prosgch ECB devizové rezervy v ekvivalenturigiuSném 50 mld. euro. Jednotlivé
prispivky nérodnich centralnich bank jsou stanovenynmh k jejich podilu na upsaném
kapitdlu ECB. Za tyto iispsvky jim ECB v jejich prospch gipisuje pohledavku ve vySi

rovnajici se jejich fispsvku.

Déale ma ECB pIné pravo drzet a spravovat deviza#zervy, které na ni byly
pievedeny za delem financovani svych operaci na devizovém trhidi Bejménaiast rezerv
Eurosystému, které mohou bytipo a neprodleh pouzity k financovani devizovych
intervenci. V pipad, Ze potebuje doplnit své Werpané progedky, mize vznést dalsi
poZadavky na devizové rezervy u narodnich centfalbank. Kromd spravy vlastnich, vyse
popsanym postupem vytkenych, devizovych rezerv j€StECB monitoruje spravu

devizovych rezerv centralnich batdlkenskych stat Eurosystému.

Devizové portfolio ECB zahrnujei@devsim americké dolary, ale obsahuje &ivn
japonsky jen, zlato a transakce se zvlastnimi préempani (SDR). V saiasnosti kazda
narodni centrélni banka eurozény spravigist dolarového i jenového portfolia ECB. Hlavn
s ohledem na budouci roshi eurozény byla v roce 2004 Eurosystémem progedevize
této struktury s cilem udrzZet jeji efektivitu. Nowystém, ktery byl zaveden v roce 2006
zahrnuje specializactlena Eurosystému z pohledu émové denominace spravovanych

portfolii pii sowasném respektovani principu decentralizace.
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2.3.4Platebni systemy

Kromé soustedtni ECB na provéaghi ménové politiky se jeji pozornost vyznamnym
zpasobem orientuje i na hladké fungovani platebnicstésyi. PredevSim protoZe platebni
systémy pedstavuji kikovy instrument podmiujici UsgSnou realizaci gnové politiky,

a zarové prispivaji k rozvoji efektivniho a bezpeeho platebniho systému v Eveop
Za timto @elem byl Eurosystémem vytien transevropsky automatizovanygtyvaci systém
expresnich fevodi fungujici v realnémcase, znamy jako TARGET (Trans-European
Automated Real-Time Gross-Settlement Express TeanSystem), pro platby vysoké
hodnoty v eurech. Hlavnimudodem pro vytvéeni systému bylo urychleni plateb mezi
subjekty jednotlivych zemi, kter&yodre trvaly rekolik dni. Diky tomuto se pomohlo zajistit
takové podminky na jednotlivych trzich, které jspapetrZitt a soustawh srovnatelné
s podminkami na trzich ostatnich. Coz napomahadegewci, resp. unifikaci Grokové sazby
eura. Systém byl od svého vznikekolikrat vylepSen a v s@asné dob se pracuje na vyvoji
systému druhé generace, TARGET2. SgniShového systému zahajeninkephodu prvni
skupiny zemi bylo stanoveno na 19. listopad 200arov& se gedpoklada, Ze vSechny
centralni banky, které seastni systétmu TARGET2, spolu se svymi narodnimkbanimi

sektory zanou novy systém pouzivat dodtma 2008

Souwasny systém TARGET je ,systém systénaytvoieny z 15 fungujicich narodnich
RTGS systémn EU (Real Time Gross Settlement) zemi, které Bigyny EU v dolk spuséni
systému a platebniho mechanizmu ECB (EPM-ECB PaiyMeonhanism). Tyto systémy jsou
vzédjemi propojeny tak, aby twdy jednotny integrovany systém schopny efekdivn
realizovat mezinarodni platby v euro v ramci celd. © vyznamu systému &Ki nag. ze
v roce 2004 bylo jeho prasidnictvim uskuténéno 88 % z celkového obratu plateb vysoké
hodnoty v eurech. Tytofpvody se mohou uskutgovat jednak mezi bankami v jednom
¢lenském sté@t tak mezi bankami viznych élenskych statech.fPposlednim Sééni v roce
2004 nEl TARGET 10 483 dastniki. Celkow se Ize prosednictvim systému TARGET

pomoci identifikg&niho kddu banky obrétit asi na 48 500 instituci.

Nové ¢lenské staty jsouijpojovany k systému TARGET na zakeagkjich Zadosti.

Vzhledem k omezené zbyvajici Zivotnosti &mného systému TARGET a z&lem uUspory

%1 Sveriges Riksbank a Bank of England se rozhodl\sezk systému TARGE T2 nigpoji.
Viz: <http://www.ecb.int/pub/pdf/annrep/ar2005cg3d
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nakladi vypracoval Eurosystém alternativy k Uplné integriteré jsou zaloZeny naimém

spojeni mezi&mito systémy a sa@asnym systémem TARGET.

2.3.5Bankovky

Obréazek 4 Bankovka 500 €

Jr.l]-

« BCx 96 838 1T 3 o Vyhradni pravo tykajici se

i

¥

rozhodovani o vydavani bankovek
v Eurozég pripadlo 1. lednem
1999 na Evropskou centralni banku

@ kdy se Euro stalo spafeou meénou
—~ | pro vice nez 300 milianEvropari.
=

Nicmére teprve 1. ledna 2002 byly

Zdroj: <http:/Awww.ech.int/bc/html/hires.cs.html> bankovky a mince poprvé uvedeny
do okthu a nahradily tak narodni émy. V sokasné dob jsou eurobankovky a mince

zakonnym platidlem ve 12 z 2fenskych stat Evropské unie.

Od roku 2002 neni vyroba eurobankovek preévid pouze ECB, ale je téz
koordinovar pridélovana NCB v souladu se scéed sdruzené decentralizované vyroby.
Podle tohoto ujednani je kazda NCB v eura@zpodpov¥dna za zaji&hi vyroby gidéleného
podilu z celkového pozadavku na vyrobuitdr nominalni hodnoty. PoZadavky na vyrobu
eurobankovek jsou kazdym rokemcemny na zaklag zmény v poptavce a nutné vygme
opotebovanych nebo posSkozenych bankovek. Vydavani Bambrmaji na starosttlenské

staty, objem jejich emise vSak vyZaduje schvalembské centraini banky.

Obrazek 5 Pdet eurobankovek v olthu mezi roky 2002 a 2004
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Zdroj: Vyrocni zprava ECB za rok 2004; str. 95

73



V praxi jsou bankovky s mincemi fyzicky emitovanyséahovany z aihu pouze
narodnimi centralnimi bankami. Evropska centrabila totiz nema k dispozici hotovostni

prepazky a proto se Zadnych pokladnich operaciastai.

Vyvoj zasoby eurobankovek a minci je pozostedovan ECB. fpadny nedostatek
bankovek v jedné zemi Ize doplnit #epytku od narodni centralni banky v jiném &tétokud
dojde k podstat)Sim vykyvim v poptdvce mohou se kompenzovatpanim z dodateé

strategické rezervy.

Tabulka 14 Rozdleni vyroby eurobankovek v roce 2006

Nominélni hodnota v mil?gg(;i?\t\lgus a) | (v m:l_:cc))gggrtlaeur) NCB zajis tujici vyrobu
5€ 1 080 5 400 ES, FR, IE, AT, FI
10€ 1780 17 800 DE, GR, FR, NL

20€ 1940 38 800 DE, ES, FR, IT, PT

50 € 1920 96 000 BE, DE, ES, IT, NL
100 € 280 28 000 IT, LU, AT

200 € - - -

500 € - - -

Celkem 7 000 186 000

Zdroj: Evropska centralni banka. <http://www.ectiio/fagbc/figures/html/index.cs.html#circulation>

Mimo jiz zmirenych Okoft dale Evropska centralni banka za pomoci narodnich
centralnich bank shromddgje nezbytné statistické operacedbod gisluSnych narodnich
organi, nebo od hospodskych instituci. Za timto d@lem spolupracuje ECB s organy

a institucemi EU nebo s orgénienskych zemi, jakoZ i s organy mezinarodnich degenh.
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3 Pakt stability a rustu a jeho plréni

Pakt stability a istu (Stability and Growth Pact) bezptesiré souvisi s ieti fazi
hospod&ské a minové unie. Byl schvalen na zasedani Evropské radynsterodamu
v ¢ervnu 1997 zewmi usilujicimi o vytvdeni hospodi&ké a minové unie v zajmu dosaZeni
a udrzeni pagebné konvergence hospasi@/ch politik. Pozdji po zavedeni jednotné any
mél pakt zajistit, abyclenské staty dodrzovaly roz@tovou disciplinu. O jeho vznik
se zaslouzily fedevSim smecké obavy, Ze by ostatfiénové ngnové unie mohli expanzivni

fisk&lni politikou HeSit na Ukor disciplinovaného a stabilnihéniecka.
Sam Pakt se stava zédasti. Jsou to:

1) Rezoluce Evropské rady o Paktu stabilityists, ma politickou povahu;

2) Narizeni ES 1466/97 Rady EU o posilovani dohledu nazpatovymi pozicemi
a o dohledu nad koordinaci hosptsk§ch politik — napiuje preventivni funkci Paktu;

3) Natizeni ES 1467/97 Rady EU o urychlovani a viasni aplikace postup pii
nadn&rném rozpotovém schodku, pokud jde o jeho funkci s&rik?

DosaZeni dohody o Paktu stability @stu gedstavuje kliovy zavazek pralenské
staty, Zze se vyhnou nadmym schodikm veejnych financi a budou usilovat o vyrovnany
nebo pebytkovy rozpdet ve smyslu fislusnych ustanoveni Smlouvy o ES. Zdravéeyed
finance jsou podle nazoru Evropské rady pemtkem k zaji&ni cenové stability,
hospodé&ského #stu a tvorby novych pracovnichtilezitosti. Zarove v podminkach
autonomie rozpgovych politik ¢lenskych stét predstavuji oporu jednotné&mové politice.
UdrZzovani zdravych rozgtovych pozicélenskymi staty umoZzniéinto ¢lenskym statm
udrzovat vramci &nych ekonomickych cykl a vykyvi deficit veejnych financi

v referegni hodnot 3 % hrubého domaciho produktu.

3.1 Preventivni funkce Paktu

Clenské staty EU se v ramci Paktu stabilityistu dohodly o dbé& pravomoci orgéin
EU a c¢lenskych stét, pokud jde o prevenci nadmmych rozpeétovych deficiti, jakoz
i 0 sankci za fekraieni dohodnutého limitu. Pro¢ély Paktu stability atstu jsouclenské

staty EU rozdleny do dvou kategorii, a to na:

22\/iz TOMASEK, M.: Bankovnictvi jednotného vnitiho trhu Evropské unidiinde Praha a.s., Praha 1997;
str. 33
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» U(castnickéslenské staty, tedy na tyenské staty EU, které jiZiply jednotnou nnu
a které jsou saidsti jednotné rnové politiky, stanovované Evropskou centralni
bankou;

» neltastnické ¢lenské staty, tedy na tylenské staty EU, které dosud tigdy
jednotnou minu a nejsou saasti jednotné gmove politiky, nybrZ svoji novou

politiku koordinuji v ramci Evropského systému céhtich bank.

3.1.1Programy stability a konvergence

Ohke skupinycélenskych stét se v ramci Paktu stability zavazuji, Ze budou ioieine
predkladat programy stability — v gripad Gcastnickych ¢lenskych stdt a programy
konvergence- v gripadt stafi netastnickych. Program stability bydhobsahovat:

» stiedredoby cil rozpétové pozice bliZici se vyrovnanosti nelfelpytkové a ufesréni
cesty smitujici k tomuto cili pro vSeobecny rozfiovy prebytek/schodek acekavany
Smer vyvoje miry vSeobecného statniho dluhu;

» hlavni gedpoklady ¢ekavaného ekonomického vyvoje a hlavnich ekononcicky
proménnych, které fichdzeji v ivahu pro uskutovani programu stability, jako jsou
vydaje véejného financovani, hruby domaci produkt (HDP),amestnanost a mira
inflace;

» popis rozpétovych a ostatnich hospagéo-politickych opatni, ktera jsou ifjiméana
nebo navrhovana zacélem dosaZeni cil programu, a vifpac hlavnich
rozpaitovych opatteni vyhodnoceni jejich kvantitativnih@igku na rozpoet;

» analyzu, do jaké miry z#ény hlavnich ekonomickych fpdpoklad ovlivni

rozpaitovou a diuhovou poziét

Shodné poZadavky plati i pro programy konvergence.

3.1.2Mechanizmus rozhodovani

Pakt stability a Ustu swfuje hlavni rozhodovaci mechanismy RaBU, kterd
rozhoduje o hlavnich strech hospodé&kych politik¢lenskych stét na dopordgeni Evropské
komise, a to kvalifikovanou&sinou. Zmisoby, jimiz Rada progdnictvim zprav Evropské
komise sleduje hospoitky vyvoj ¢lenskych stdt EU, jsou podrob® popséany Vlancich
5 a 6 néizeni 1466/97, pokud jde o programy stability, dancich 9 a 10 rf&zeni 1499/97,

2 TOMASEK, M.: Evropské rnové pravoC.H. Beck, Praha 2004; str. 60-61
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pokud jde o programy konvergence. Evropskd komikg wramci mechanismu Paktu
stability vi¢i Ract EU funkci monitorovaci. Jejim uUkolem je sledovak glenské staty
dodrZuji rozpétovou disciplinu, k niz se zavézaly. O tétonosti podava RadEU zpravy

takovym zgisobem, aby Rada mohla neodklagiijimat piisluSna opaeni.

Rada EU ma déle sledovat provAd progrand stability ¢i konvergence, a to na
zaklad informaci poskytovanycheastnickymiclenskymi staty a na zaklagosudk Komise.
Pritom Rada pghlizi k sokasnym a &ekdvanym odchylkam rozptmvé pozice
od stedredobého rozp&tového cile nebo k dpsrenym snéram k tomuto cili tak, jak
je uveden v programu prorgbytek nebo schodek #@ného dluhu. Pokud Rada EU odhali
zavaznou odchylku rozptové pozice od gedredobého rozp&tového cile nebo upsreného
smeru k tomuto cili, bude &as ¢lensky stat varovatipd vznikem nadgrného schodku
a poda pislusnémulenskému statu dopateni, aby pijal upiesiujici opateni. V gipad, ze
Rada v nasledném vyhodnoceni usoudi, Ze odchylkpattové pozice od #stdredobého
rozpa:tového cile nebo upsreného smiru k tomuto cili se nesmi nebo se zhorSuje, poda
Rada pisluSnémuclenskému statu dopoteni, aby pjal urychlena napravna ogani,

a soudasrt je opravina toto doporéeni zvéejnit.

3.2 Sankéni nastroje

Sankni mechanismus je zaloZzen n@gpokladu zavazkélenskych stat ve Smlou¢
o ES a v pislusnych dodatkovych protokolech, Zze po vstuputiéti etapy Hospodéké
a menové unie budou dodrZovat rozpovou disciplinu v ramci 3 %ifpustného deficitu
verejnych rozpéta vaci hrubému domacimu produktu a 60 %ejeé zadluZzenosti. Sankce
je tedy myslitelnd pouze pro kategoriicastnickych ¢lenskych stédt, zatimco sankci
pro newdastnickélenské staty je, Ze doamové unie nemohou vstoupit. Paktem stability jsou
tak vyloZena zejména ustanoveni Smlouvy o ES, kpe@lpokladd sankci bezimého

vkladu proti rozpétové nedisciplinovanému statu.

Ucastnicky stat, jehoz rozpet by el presahnout 3 %, musi sttpsankce, pokud by
neprodle® negijal opateni k odvraceni nadimého rozpétového schodku. Zacélem
transparentnosti takovych opati musi dateny stat pedpokladat shora zminé programy
stability pod dohledem Evropské komise a Rady Eblc&sti program stability jsou, jak
je zmiréno vySe, varovné systémy o hrozicim razpeém schodku a navrhy postuk jeho
odvraceni. Pakt stability uznavéa za vyjimkiigady zvladt hodné retele jako jsou ifirodni

katastrofy a vi§Si udélosti, vymykajici se kontrole dehého statu, které maji zavazny dopad
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na finargni pozice vlady nebo které jsou vysledkem dramatickekonomického poklesu.
Dramatickym ekonomickym poklesem se rozumi situdah, dojde k realnému propadu
hrubého domaciho produktu alegpm2 % r@né. Propad mensi nez 2 %age byt organy EU
uznan, jestlize budoufipojeny dalSi podfrné dikazy a argumenty. Pokud tedy dojde
k redlnému propadu HDP od 0,75 % do 2 %nép pak o sankcich profslusny stat
rozhoduje Rada EU. ixazni femeno skuténosti, Ze okolnosti jsou minté@dné, lezi itom

na doteném statu.

3.2.1Rizeni o uvaleni sankci

Rizeni, v kterém rozhodujeme o uvaleni sankce ni&thdia, varovné a safi.

Varovani o vyboéeni &astnickému statu z rozgtové discipliny, pedava Rada EU
na navrh Evropské komise, konzultovany s Hosfelgén a socialnim vyborem EU. Organy
EU pritom vychazeji z udéj predanychélenskym statem. Varovani o takové skniesti
vydava Rada EU dopatanim ve kterém je dé&énému clenskému statu stanovena
ctyimésicéni lhata k @ijeti napravnych krok a rani Ihita ke zhojeni deficitu. Neéini-li tak
doZzadanylensky stéat, éastnickéclenské staty rozhodnou o uvaleni sankci kvalifikaua

vétSinou. Cely rozhodovaci proces tak, jak byl popsdé trvat nejdéle 10 &siai.

Rizeni o uvaleni sankci neni zahajovano automatieky,rozhoduje o &m Rada
pro EU. Pakt stability j@dpokladd v procesnim ohledu zjednoduSeny a rygdgtup
pro Evropskou komisi a Radu EU, vedouci k dosazifiody o potl&ovani nadrsrnych
rozpaitovych schodk. V prvni fazi ma Evropska komise vypracovat zpraviom, zda a do
jaké miry rozpetovy schodekélenského statuipvySuje referetni hodnotu 3 %. Poté do
dvou tydni musi ke zpr&v Evropské komise vydatfiislusné prohlaSeni Hospddhy
a socialni vybor EU. Na zaklasbou dokumerit rozhodne Rada EU o tom, zda je schodek
skute&n¢ nadnérny. Je-li tomu tak, musi Rada EU vyzvat @oty ¢lensky stat k tomu, aby
prijal do ¢ty mésial odpovidajici opdéni. Sankce sestavaji z povinnosti c@oého statu
sloZit na neudrgeny (et jistinu v hodnat 0,2 % hrubého doméaciho produktu plus 0,1 %
z kazdého procentniho bodu, gnrozpatovy schodek fesahuje referémi hodnotu 3 %,
ato az do 0,5 %. Pokud do dvou let nebude rétppg schodek snizen alespoa hodnotu

3 %, jistina propada. Propadla jistina bude vyujateo gijem Unie a bude roztena mezi

78



Gcastnické clenské staty, které nemaji naghmy deficit podle poréru jejich hrubého

doméciho produktef’

3.3 Vyvoj plnéni Paktu stability a riastu

Jak jsem se jiz zminil na &&tku o vznik Paktu se zaslouZilyeplevSim smecké
obavy, Ze by ostat@lenové n&¢nové unie mohli expanzivni fiskalni politikoudsit na ukor
disciplinovaného a stabilniho eWecka. Ukolem Paktu tedy bylo zavazovat sigmata
ke stl&eni rozpdtovych deficii pod 3 % HDP a ve igdredobém horizontu dosahnout
vyrovnaného rozpsiu. Fivodre byl "Stredredoby horizont" stanoven na rok 2002, pgid
ve s\¥tle zpomaleni hospo#gkého @istu posunut na rok 2004. Hospésld@ situace se ale

nezlepSovala ackteréclenské staty zaly mit s plgnim paktu znéné potize.

Prvnim HKiSnikem se stalo Portugalsko, které jiz v roce 209kazalo deficit
veiejnych financi ve vySi 4,1% HDP, za co si od Evk@p&omise, strazkyndodrzovani
evropskych dohod, vyslouzZilo pokarani, a dokoncesttrv podod financni sankce.
K problémovym zemim se o rok p@jidpiidala Francie spolu sdsheckem s deficitem 3,1 %
respektive 3,6 %. Naslednpodle Paktu byly zahajeny samik procedury proti Francii
a Némecku za nad#smné rozpdtové schodky. Totdizeni se aleémto zemim za pomoci

Belgie aRecka podtlo zastavit.

V reakci na zastaveiiizeni podala Komise Zadost k Evropskému soudninouudra
zruSeni rozhodnuti o pozastaveni sankci.c&Bvence 2004 soudni v zrusil rozhodnuti
Rady ministt EU z listopadu 2003, ve kterém mitiistinanci ¢lenskych zemi rozhodli

0 pozastaveni satiki procedury proti Francii adshecku za nadgmné rozpétové schodky.

Rozsudek fivital predevSim tehdejSitpdseda Evropské komise Romano Prodi, ktery
zdaraznil, Ze rozhodnuti ,potvrzuje nadzor Komise nd jeli pii aplikaci Paktu stability
a ristu“. Soud konstatoval, Ze se ,n&he odchylit od pravidel stanovenych ve smkguani
od &ch, jeZ si sama vytjla v piisluSném néizeni EU o aplikaci Paktu stability a v procéglu
pro piipad jejiho poruseni“. Vysledek byl pozitivprijat i ministry financi¢lenskych zemi,
kteti ocenili vyjasrni roli pi aplikaci Paktu.

PrestoZe Evropské komiséide Zadala zruSeni rozhodnuti o pozastaveni saséia

v prosinci 2004 oznamila, Ze zastavuje disciplihatizeni proti Francii a Bmecku

za opakované porusSovani pravidel Evropské unie mpeximalni vySi deficitu statniho

24 TOMASEK, M.: Evropské rnové pravoC.H. Beck, Praha 2004; str. 62-63
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rozpaitu. Obé nejwtsi evropské ekonomiky se tak diky tomuto rozhodwytinuly moznym

pokutam, které mohly dosahnoutkolika miliard eur.

Tabulka 15 Vyrovnanost rozpatu v % HDP?°

Zemé 1999| 2000| 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Belgie -0,9] 0,0 0,20 0,1 0,2 0,1
Némecko -114 -10 -2,y -3 -39 -37
Sparlsko -1,1] -0,4 0,0 -01 03 -0|3
Francie -1,8 -14 -15 -3)1 -4/1 -3,7
Irsko 20| 45| 1,7, -0,3 0,2 1,8
[talie -19| -15 -14 -283 -24 -3|0
Lucembursko 2,4 53 5,( 26 -01 -11
Nizozemsko 0,5 1,33 0,2 -1/1 -3)2 -35
Rakousko -20 -1%5 0, 06 -1]1 -1,3
Portugal -20 -1,7 -441 -2 -2/8 -39
Finsko 2,3 6,7 4.9 4,7 2,3 L
Recko* -16| -09 -04 -12 -32 -6J1
Dansko 30| 24 29 2. 15 2.8
Svédsko 1,9 40 48 13 o071 14
Velka Britanie 1,2 19 09 -1B -3p -32
Ceska republika - - - - | -129[-3,0
Estonsko - - - - 2,6 1,8
Kypr - - - - -6,3| -4,2
LotySsko - - - - -1,8 -0,%
Litva - - - - -1,7| -2,5
Mad’arsko - - - - -59 -45%
Malta - - - - -9,7| -5
Polsko - - - - -41 4,8
Slovinsko - - - - -1, -1.9
Slovensko - - - - -3, -3,B
EU-11 -1,2| -0,7 - - - -
EU-12 - - -1,3 -22 -24 -2)
EU - 15 -0,6/ 0,0 -0,7 -1,p - -
EU - 25 - - - - -2,7 -2

* v piipadt Recka byla v roce 2005 provedena revize dat na dékj&tnych statistickych podvdd

Zdroj: Europa. URL: <http://europa.eu.int/commiecmy_finance/publications/publicfinance_en.htm>

Jak je vidt v uvedené tabulce it@s snahu o sniZzeni deficitu se toto nepiémani
jedné zé&chto zemi i v nasledujicich letech. Deficitni hodgfeni Francie i Nmecka
je atekavano i za rok 2006imz bude 3 % hranicerito zengmi poruSena jiz pdtvrté

v fads.

%5 EU 11 - Stéaty evropské unie, ktet§igly jednotnou evropskou &nu euro (krons Recka, které fijalo euro
pozckji — 1. ledna 2001).

EU 12 — Staty evropskeé unie, ktetidgly jednotnou evropskou &nu euro.

EU 15 — Evropska unie, X8enskych stét pred 1. kétnem 2004.

EU 25 — Evropska unie, stasnych 2Elenskych stét.
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Daldimi zerngmi, které porusili tuto hranici se stala Italie §8) a Recko, které
15. listopadu 2004 ffznalo, Ze do eurozény vstoupilo za pomoci statigth podvod.
Skuteiné deficity tedy od roku 1999 vzdygkrasovaly hranici 3 % HDP. Viipad Recka
to znamenalo pokud by byly znamé pravdivé informaestalo by sélenem eurozény. Zemi
ale nehrozi, Ze by muselaé¢nu euro opustit, fieti se totiz uskutnilo na zéklad

konvergekini zpravy, na jejizZ metodologii nebyla tehdy podétiznost.

Na zéklad eurostatem uskuieéné revizi rozpétovych schodi Recka jiz zname
skute&né rozpotové deficity za roky 1999 az 2004. Skirtg schodek viejnych financi
Recka za rok 1999 dosahl hodnoty 3,4% HDP, v ro@0 a8yl 4,1 %, dale 3,7 % v letech
2001 a 2002, 4,6 % v roce 2003 a 5,5% v roce 2R0&dily ve vysi deficit byly zpisobeny
hlavré Ucty socialniho zabezpeni a zadtovanim vojenskych vydéj jejichz ¢ast se

V rozpaitu neobjevila.

Evropskd komise nakonec pod tlakem reality povddilanavrhla prodlouZeni iy
pro vyrovnani rozp#tia do roku 2006. Timto navrhem roztite ty staty, které podnikly

bolestiva opaeni, aby zavazku vyrovnaného rozpovéas dostaly.

Na tomto mist se nabizi otazka, jak je mozné, Ze Slo dodrZoghbdnuta pravidla
tykajici se fiskalni politiky jednotlivych stitpri piipraw ménové unie, prd to nejde nyni,
kdyZ je unie realitou. Myslim Ze jednu z odpdir najdeme v posunu motivacéenskych

zemi eurozony.

Porovnejme situaciipd a po vzniku eura. Sgni Maastrichtskych kritérii bylo
politickou prioritou pro Usgsné zavrSeni émove integrace a &o tedy silnou politickou
motivaci. Nyni je minova unie jiz realitou, a tak dodrZzovani paktutséosmér motivujicim.
Jeho dodrzovani je konfrontovano s dalSimi cilkdlai politiky, které jsou momentain
silngjSi a rirozergjsi, jelikoZ jsou narodni povahy. Mezi tyto cilepri&lad pati poskytovani

verejnych sluzeb a socialni ochrany.

Zatimco splani maastrichtskych kritérii bylo podminkou pro \stlo teti faze unie,
dodrZeni pravidel paktu nenicitn "odmenéno” a navic jiz ani neni jisté, jak je jeho poruSen

vlastrg sankcionovano.

3.4 Reforma Paktu stability a ristu

Jak jsem jiz uvedl vySe jednotlivé z&émméli ¢im dal vice problémy sipkratovanim

povolené miry deficitu u@jnych financi. Tento problém se tykal, jak sté&teré jiz gijaly
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euro a nily by tedy sphovat konvergetni kritéria v prvnifact, tak stat, které se zavazaly
euro v budoucnuigjmout a k nimz pat vSechny novélenské zer Komisi tento problém
velmi znepokojoval hlavh kdyz také Nmecko, které se (v ob&w stabilitu eura) o vznik
Paktu zasadilo, nyni pod tihou svych vlastnich igmob Z&dalo evropské instituce o jeho

sl

"pruzrgjSi" interpretaci.

Postupentasu silila kritika Paktu ktery podle krifikmimo jiné fungoval asymetricky
(protoZe nepozadoval p#ienskych zemich "Uspory na hog&sy" v dobach konjunktury),
sniZzoval rozpsétovou flexibilitu (omezoval prostor pro adekvataékci na asymetrické Soky),
snizoval véejné investice (omezoval moznost deficitniho firar@mi) a sousgedil se
na kratkodoba op&ni (umooval korigovat bilanci viejnych rozpéta jednorazovymi

opatenimi a nebral v Gvahu nagstav penzijniho systému).

Spolu s kritikou se postupreaali objevovat navrhy na reformu Paktu, které se tyt
nedostatky snazily odstranit. Nejradik&Bi navrhy smfovaly k jeho Uplnému zruSeni, kdy
by veaejné deficity byly monitorovany pouze ze stranyafienich trhi. Alternativré bylo
diskutovano tzv. "zlaté pravidlo", které by piestnictvim vySSich "povolenych" defidit
umoznilo financovat rozsahlé investi projekty a rozlozit tak naklady na vice generaci
Misto deficiti vefejnych rozpéta byly rovreZ navrhovany jako fiskalni cile t&jné vydaje

¢i vySe celkového zadluzeni.

Pro dalSi diskusi o zén¢ fiskalniho pravidla Hospodské a minové unie nily tyto
navrhy jeden zékladni nedostatek. Zatimco alterpali Paktu ¢asto zlepSovaly kvalitu
fiskalniho pravidla v jedné otazce, v ostatnichwiiginou zhorSovaly. FlexibitSi fiskalni
pravidlo, které by nap tolerovalo deficit vi&ejnych rozpéta z divodu dlouhodobého
prorastoveho opdeni ve fornd poklesu dani, ztraci petoné charakteristiky transparentnosti.
Pro ilustraci Ize uvést jiz zminé "zlaté pravidlo”. Jeho zavedeni by mohispt k vySSim
vefejnym invesénim vydajim, nebd ty by byly vyjmuty z omezeni "tvrdého" stropu dxii
vetejnych financi ve vysi 3 %. Zarolreby toto pravidlo mohlo vést k jinym distorzim,
nap. preferenci véejnych investic fed soukromymi, k preferenci investic do hmotného

kapitalu ged investicemi do lidského kapitalu apod.

Komise se proto nakonec rozhodla Pakt zreformdrvaforma byla zahajena Komisi
v za&i 2004 a vyvrcholila dohodourgdstaviteh EU 22. lfezna. Na zaklad odsouhlasené
reformy musel byt pozémén pravni zaklad Paktu stability éstu, ktery je tvéen d¥ma
narizenimi tzv. preventivnim (1466/97) a sankn (1467/97). Reforma byla komplétn
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dokortena koncentervna 2005, kdy byly navrhy schvaleny ministry finea Evropskym

parlamentem.

Evropskd unie tak schvalila reformu Paktu stabibtyristu, ktery ma zaji®vat
diavéryhodnost eura. Reformovany pakt bylmpiedevsSim pedstavovat lepSi a vyrovnany
ramec, ktery zlepSi hospag&ou podporu rozpwovych pravidel a roz8i schopnost posilit

kazei v piipadt, kdy se zohledniizné hospod&ké situace 26lenskych stat Evropské unie.
Hlavnimi zménami tzv. preventivniho fiizeni Paktu jsou:

> stredredobé rozpétové cile budou rozliSeny tak, Ze budou brat v Gvaiznorodost
hospodéskych a rozpétovych politik a jejich udrzitelnost; pro eurozorau zeng
Evropského sknného mechanismu (ERM 1) se budou pohybovat oddialn ve vySi
1 % HDP aZ po vyrovnany rozget ¢i piebytek;

> eurozbna a zetnERM I, které jedt nedoséhly svych igdrtdobych rozpétovych
cila, budou muset usilovat o kazdond zlepSeni bez jednordzovych dpai ve vySi
alespa 0,5 procentniho bodu HDP jako ¢fitka bilance 6istené o cyklické
vlivy, za giznivych okolnosti seqekéva ¥tsi usili;

> clenskym stdtm, které provedly zasadni strukturalni reformy &ib®inym dopadem
na dlouhodobou udrzitelnost iggnych financi, bude umo#no daiasré se odchylit

od stedredobych citi nebo cesty k jejich postupnému dosazeni.

AniZ jsou doteny ¥iprocentni a Sedesatiprocentni reférénhodnoty pro schodek
a miru dluhu, kteréistanou zakladem systému, a&mg tzv. sankniho na&izeni Paktu zvysi

jeho podporu a budougsreji odrézet situaci v roz&né EU 25:

> za dobu ekonomickych obtiZi uz nebude povaZzovanHidd o d¥ procenta réng,
ale kazdy pokles vykonu ekonomikysituace, kdy ekonomika dlouhodbstagnuije;

> vyjasréni pojmu ,dalSi rozhodujici faktory* za podminkye Zelkovy schodek
vetejnych rozpéta se bude bliZit 3 % hranici a jejfgkraeni bude déasné;

> nova pravidla dale umagji prodlouZeni liaity pro napravu a vyjimky ze saitkho
mechanismu, bude-li jakoudod neplgni podminek uvedena hospssiéa recese,
strukturalni reformy, rozvojova pomoc nebo investito vyzkumu. ProdlouZenitty
zaroveir poskytne vice&asu pro fjeti Géinnych a trvalejSich opgni;

> c¢lenské staty s nadfimym schodkem budou pozadany, aby doséhly minitdlni

ro¢niho rozpaétového asili alespo0,5 % HDP ve strukturalnim vyjéehi.
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Hlavni novinkou zreformovaného Paktu se stalo fem$i okruhu okolnosti, ip
kterych mohouclenské staty fekradit povinny nejvySe 3 % deficit wejnych financi,
a prodlouzeni obdobi, po kter&e tento stav trvat, nez EWigtoupi k sankcim. Tofmeslo
Ulevu pro staty, které se potykaji se stagnaci ekiky, reformou dchodového systému

nebo snizuji dan

Zatimco Nemci a Francouzi reformu ocenili, protoZeilimii roky problém dodrzet
rozpaitovou disciplinu. Nkteré zemd naopak maji strach, Ze rozvéim Paktu stability

zpasobi utraceni a nizSérohodnost eurozony.

Nezvykle silnéd kritick& reakcefigla také ze strany ECB, ale rtgbad i nimecké
Bundesbanky. Podle barik§e Pakt touto reformou va&roslaben, bude vice komplikovany
a mér transparentni. Analytici sefgdevsSim obavaji, Zec¢které zem v disledku dalSiho

oslabeni pravidel jeStic uvolni svoji fiskalni politiku.

3.4.1Problémy plnéni Paktu stability

PrestoZeclenské staty eurozony séijptim Paktu stability atstu zavazaly k fisnym
pokutam pi prekroieni limitu deficitu statniho rozgtu, oividné tento zavazek nesplnily.
Lépeieteno nesplnily ho nefiiSi zeng, které se paradogreaslouZily o jeho prosazeni. Co je
horSi, tyto zemy, i kdyZz nebyly samy kdo poruSil Pakt stability &stu, se jako jediné

nemusely poridit sankcim vyplyvajicim z paktu a nakonec sige§tmohly jeho reformu.

Malé staty se tim samignm¢ citily dotteny, protoZze co si mohou dovolit velké
¢lenskeé staty, by jim neproslo. KdyZ rozpaovy limit piekratilo Portugalsko, bylo potrestano.
OvSem v okamziku, kdy se podabzachovala Franci€¢i Némecko, z#alo se uvazovat

0 zmeng pravidel.

Krize kolem Paktu stability vyvolala v Evropské unelice nejasné a nestabilni
prostedi, kdy proti sob staly jednotlivéclenské staty, jednotlivé instituce EU i jednotlivi
komisai v ramci Evropské komise. Zaravelkazala, Ze v koseém disledku mé v Unii stéle
vétsSi vahu slov@lenskych stét pred odpogdnymi organy unie. Pokud se jingjaky zavazek
stane pilis t¢snym, porusi jej a Komisi nezbyva nezZ hledat nav@promisni vychodiska.

Proces fiprav reformy paktu se velmi vzdaloval od objekiham hledani "lepSich
pravidel". Ri jednani se setavaly velmi pragmatické individualni zajmykterych zemi s az
zoufalou snahou jinych zemi zachranit z pravidel koordinaci fiskalnich politik pro sebe

Co nejvice. Samdejme nejwtsi tlak na uvolani platnych pravidel fichazel od stdt které
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mely velky problém s planim sodasnych limif. K soasné zréiné paktu jim aktivié nebo
pasivnim mtenim pomohli i minigi zemi, kté&i takovéto problémy &kavaji nebo kié
reprezentuji staty, jejichZ ochota snizit defiaibgpata reformami je velmi mala. Je tedy az
prekvapivé, Ze existovaly také zénbranici velmi razantnh pavodni pravidla, a tim

i mySlenku na stabilni fiskalni pra@sti nefederalizované Evropy. Postup Rakouska,
Nizozemska, Lucembursk&i zemi severu Evropy si zaslouZi respektes®o se jim
nepodéilo, i tteba z dvodu nedostateé odvahy, blokovat navrhované &my a zabranit tak

taboru velkych nebo pa¥meé net&nych zemi prosadit dohodnutou reformu paktu.

Muzeme tedyrici, Ze sodasna reforma paktu je vysledkem toho, Ze jednotimes
byly schopné v narodnim systému rozhodovani unienasni prosadit své Gzké nérodni

zajmy bez ohledu na zajem Evropy jako celku.

Je na mist pfiznat nezpochybnitelnou skuteost, Ze Pakt stability do d¢ité miry
omezuje uziti nastrajfiskalni politiky v rukoucélenskych stdt. Jeho existence proto staty
EMU tlaci k strukturalni politice, zejména v oblasti sogiéh a dchodovych systéin(také
s ohledem na starnuti evropské populace). Nldmy ale tento tlak byt hodnocen spiSe
pozitivrg? Clenské staty nemohoteseni dlouhodobych problémodsouvat kratkodobym
zachazenim s nastroji konjunkturdlni hosgeké@ politiky, ale musi ifstoupit

k nepopularnim strukturalnim reformam.

Souwasna reforma Paktu stability mi spiS§gppda jako Gtk pied problémy, které zde
ale trvale jsou, jen nebudou tolik ¥td Moznd, Ze reforma paktu byla peba, v tom fpad
méla byt provedena zasatlm nejen pouze Upravamékierych ¢asti a to jest takovych,

jejichz plreni vytvaelo jednotlivym zemim nefSi problémy.

Reforma paktu tedy spiSe vedla k sniZeni jeliwémyhodnosti, a tim oslabeni
koordinace fiskalnich politik v eurozénnepovede ke kolapsu eura, bankrotu zemi
¢i ekonomické krizi. Je ale definitignSpatnou zpravou, jelikoZ jeho korektni naplani

zavisi redevsim na politickéti vlad ¢lenskych stat EMU.
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4 Zavér

Prelom nového tisicileti byl $dkem vyznamné ekonomické udélosti, kterou se stalo

zavedeni jednotné evropské&my euro a vytvéeni plnohodnotné émové unie.

V této praci popisuji proces budovani evropskénavé unie respektive Evropské
centralni banky, jeji funkci a pini Paktu stability atstu.

v

evropské minové unie. Hospodska a minova unie v rdmci Evropské unie je dlouhodoby
proces, jehoZ cilem je zavedeni jednotngyneuro. V roce 1979 vznikl Evropskyémovy
systém jako nastroj koordinace a harmonizace ekarkéna nénové politiky Evropského
spolg&enstvi. Koncem osmdeséatych let seillanskych zemich Evropské unie, které
povazovaly dalSi sjednocovani svych ekonomik zaru, znovu obnovila mySlenka ze 70.
let na vytvdeni ekonomické a &mové unie. Dokoteni Evropské rmové unie se stalo
nejambicidézgjSim a zarove nejsporgjSim cilem Evropské unie. Nejspéjsim minimalr

z toho divodu, Ze rozhodnuti o vybudovéani jednotnéngnbylo od pdééatku spisSe politické
nez ekonomické. Jednozmy ekonomicky argument pro spéi®u ménu prost neexistuje
nehled na to, Ze eurozéna v s@sné dob nesphuje, ani nespilovala teoretické igdpoklady

optimélni nénove zony.

Osvojenim a spudtim jednotné rny euro v jedendcti z patnaatienskych stét
Evropské unie vstoupila 1. ledna 1999 Evropa dcéngéry svého ekonomického vyvoje. Od
tohoto data se jedinym pojitkem mezi narodninthami €chto jedenéacti zemi a eurem po
piechodnou dobu stal fixovanyigpaitavaci koeficient pouzivany pro transfer hotovosti
v téchto menéch. V giprak na 1. leden 1999 uplatnil¢lenské zerd Evropské unie
hospodé&skeé politiky, které jim umoZznily dosaZeni vysoké&topré ekonomické konvergence.
Soul#Zné s tim se postugnvytvérel institucionalni a pravni ramec proto, aby nopél&na
ménova jednotka mohla byitizen4 — z&ala se vytvéet spolénd neénova politika, jejiz
definovani bylo v kompetenci dnes jiz neexistujicBvropského gnového institutu.

Plan provadni spol€éné neénové politiky by asi mohl byt jen &i uskuténén bez
vytvoreni ,fidici* instituce, ktera by gmovou politiku koordinovala. Proto bylo rozhodnato
zaloZeni Evropské centrélni banky, kterévzala institucionalni zaji&i v ménové oblasti,

které bylo do této doby v pravomoci narodnich canfch bank. Bez tohoto kroku
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znamenajici bezesporu ztratasti narodni ekonomické suverenity bg¢mava unie jen sgi

fungovala.

Evropsk& centralni banka se po svém zaloZeni btalai sowdasti Eurosystému a
Evropského systému centralnich bank. Ma pravniestijtu podle mezinarodniho ¥&ného

prava a zahajenim s¢énosti nahradila Evropsky énovy institut.

Evropska centralni banka pouZiva podobné néstedfe jrely vSechny centralni
banky ¢lenskych stdt Eurozony. Provadi monetérni politiku, ktera md&ayat gimereny
ekonomicky fist zemi Eurosystému, udrZzovat stabilni cenovouiflad stabilni kurz eura
k ostatnim mindm a to hlavé k dolaru. Narozdil od narodnich centrélnich bargkEnropska
centralni bankag¥si Ulohu v tom, Ze oblast na které provadi stionost je kkolikanasobg

VétSi a hlavel co se tyka ekonomické vy&psti velmi rozdilné.

Postaveni ECB vzhledem¢lenskym zemim vyplyva ze Statutu evropského systému
centralnich bank a evropské centrélni banky, kdeij@o jiné uvedeno, Ze centralni banka

nesmi byt ovliviovana viadamélenskych zemi.

Na druhou stranu ECB zaujima rozdilny postoj k @livwm narodnim centralnim
bankam. V pipadt, Ze centralni banka gatdo evropské gnové unie pak se spolegstni
rozhodovani o jednotné émové politice eurozony na zakkadiéasti ve dvou hlavnich
rozhodovacich organech: Raguvernéi a Vykonné rad Clenové druhé skupiny, tj. ti kiie
dosud nefijaly euro na svém Uzemi jako zakonné platidicadé&le provagi vliastni naroda
orientovanou rénovou politiku a dastni se pouze jednani organu s poradni funkcy, ted

Generalni rady.

Stéle vice je dnes diskutovano dodrZzovani Paktbiléyaa rastu, proto jsem se
v posledni kapitole za#til téZ na tuto problematiku Evropské&nové unie. Pakt stability ma
zajistit, abyclenské staty dodrZovaly rozgovou disciplinu. Tu se ov3etilenskym statm
dailo dodrZzovat jen zpthtku. Pro ¥tSinu stal po vstupu do EMU iestalo plgni Paktu
stability byt prioritou jelikoZ svého cile, tedytupu do ndnoveé unie, jiz doséhly. Nakonec
zatalo mit problémy s dodrzovanim paktu éecko, které se hlagrzasadilo o jeho vznik.
Problémy s dodrZzovanim paktu deélypaz tak daleko, Ze v roce 2005 sérecko s Francii

vymohlo jeho reformu.
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6 Prilohy

Piiloha 1: Ukazky euro bankovek







Priloha 2:

PROTOKOL O STATUTU EVROPSKEHO SYSTEMU
CENTRALNICH BANK A EVROPSKE CENTRALNI BANKY "

VYSOKE SMLUVNI STRANY,

PREJICE SI pijmout statut Evropského systému centralnich baBkrapské centralni banky,
jak to stanovtlanek 8 Smlouvy o zaloZeni Evropského speitestvi,

SE DOHODLY na nasledujicich ustanovenich, kterapisgojuji ke Smlou¢ o zalozZeni
Evropského spotenstvi:

KAPITOLA |
ZRIZENi ESCB

Clanek 1
Evropsky systém centralnich bank
1.1. Evropsky systém centralnich bank (ESCB) a jgské centralni banka (ECB) s#znji

podlec¢lanku 8 této smlouvy; plni své Ukoly a vyvijeji sméinnost v souladu s ustanovenimi
této smlouvy a tohoto statutu.

1.2. Podletl. 107 odst. 1 této smlouvy se ESCB sklada z EGBcantralnich banklenskych
stati (narodnich centralnich bank). Centralni bankou emigcurska je Institut monétaire
luxembourgois.

KAPITOLA Il
CILE A UKOLY ESCB

Clanek 2
Cile

Podle¢l. 105 odst. 1 této smlouvy je pitamlym cilem ESCB udrzovat cenovou stabilitu. Aniz
je doten cil cenové stability, podporuje ESCB obecné bdégké politiky ve Spolé&enstvi
se zamirem pispét k dosahovani ail Spole&enstvi, jak jsou vymezeny ®lanku 2 této
smlouvy. ESCB jedna v souladu se zasadouretedho trzniho hospoitvi s volnou sowfi,
¢imz podporuje efektivni umisvani zdroji, a ve shod se zadsadami stanovenyméinku 4
této smlouvy.

" Protokol (&. vést. C 191, 29. 7. 1992, s. 6¥gwjeny ke Smlouy o zalozeni Evropského spamstvi, ve
zréni Amsterodamské smlouvy flvést. C 340, 10. 11. 1997, s.1), Nicejské smlouvk ¢i8st. C 80, 10. 3.
2001, s. 1), rozhodnuti Rady 2003/223/E$. {idst. L 83, 1. 4. 2003, s. 66) a Aktu o podminkéatibtpupeni
Ceské republiky, Estonské republiky, Kyperské rejiyblLoty3ské republiky, Litevské republiky, Marské
republiky, Republiky Malta, Polské republiky, Refikjp Slovinsko a Slovenské republiky a o Upravachi®,
na nich je zaloZena Evropskéa unig-.(st. L 236, 23. 9. 2003, s. 33) — tiedni konsolidované 2ni.



Clanek 3
Ukoly
3.1. Podleil. 105 odst. 2 této smlouvy plni ESCB tyto zakladkdly:

— vymezuje a provadi émovou politiku Spoléenstvi,

— provadi devizové operace v souladiiémkem 111 této smlouvy,
— drzi a spravuje oficialni devizové rezekgnskych stat,

— podporuje plynulé fungovani platebnich sysiém

3.2. Podle¢l. 105 odst. 3 této smlouvy seéeti odrazkaclanku 3.1 nevztahuje na drzbu
a spravu devizovych provoznichstatki viadamiclenskych stat.

3.3. Podlgil. 105 odst. 5 této smlouvyippiva ESCB kadnémuizeni politik, které provagii
piislusné organy v oblasti dohledu nagn@wymi institucemi a stability finafmiho systému.

Clanek 4
Poradni funkce

Podlecl. 105 odst. 4 této smlouvy:
(a) je ECB konzultovana:
— ke vSem navnim akii Spol€enstvi v oblasti jeji isobnosti,
— vnitrostatnimi organy ke vdem navurh pravnich pedpidi z oblasti jeji fisobnosti, avSak
v mezich a za podminek stanovenych Radou postupdiadanku 42;
(b) ECB miZe v zaleZitostech spadajicich do oblasti jégiopnosti pedkladat sva stanoviska
piisluSnym orgaim nebo subjekim Spol€enstvici vnitrostatnim orgaim.

Clanek 5

Shromazd’ovani statistickych informaci

5.1. Pro zaji&ni ukoli, kterymi je po¥ien ESCB, shromdilje ECB ve spolupraci
s narodnimi centralnimi  bankami nezbytné statistickhformace bd od g@islusnych
vnitrostatnich orgain nebo pimo od hospodé&kych subjekt. Za tim @elem spolupracuje
s organy nebo subjekty Spéémstvi, s fislusSnymi organylenskych stat nebo tetich zemi
a s mezinarodnimi organizacemi.

5.2. Ukoly popsané #lanku 5.1 provagi v ramci svych moznosti narodni centralni banky.

5.3. ECB je potiena podle paeby podporovat harmonizaci pravidel a poffukterymi
seridi shroma&'ovani, sestavovani aéhi statistickych udajv oblastech jeji f,sobnosti.

5.4. Postupem podidanku 42 uéi Rada fyzické a pravnické osoby podléhajici zpdayske
povinnosti, vymezi rezim utajeni a stanokisjuSna provagti a sankni ustanoveni.



Clanek 6
Mezinarodni spoluprace

6.1. V oblasti mezindrodni spoluprace tykajici ®lil swienych ESCB rozhoduje ECB
0 zpisobu zastoupeni ESCB.

6.2. ECB a s jejim souhlasem r@¥nnarodni centrdini banky se podileji simnosti
mezinarodnich gnovych instituci.

6.3.Clanky 6.1. a 6.2. se pouziji, aniz je ¢en¢l. 111 odst. 4 této smlouvy.
KAPITOLA 1l

ORGANIZACE ESCB

Clanek 7
Nezavislost

ECB, narodni centralni banka ani Zadign jejich rozhodovacich orgadmesngji v souladu
sc¢lankem 108 této smlouvyripvykonu pravomoci a pmi Ukoli a povinnosti ssfenych jim
touto smlouvou a timto statutem vyZadovat afijimpat pokyny od orgain ¢i instituci
Spole&enstvi, od zZadné vladylenského statwi od jakéhokoli jiného subjektu. Organy
a subjekty Spokenstvi a vliadytlenskych stdt se zavazuji zachovavat tuto zasadu a nesnazit
se ovliviovat ¢leny rozhodovacich orgdnECB ani narodnich centralnich bank plnéni
jejich ukok.

Clanek 8

Obecna zasada

ESCB jefizen rozhodovacimi organy ECB.

Clanek 9

Evropska centralni banka

9.1. ECB, kterd ma podl&l. 107 odst. 2 této smlouvy pravni subjektivitu, w& vSech

I

prava pravnickym osobam; ECB ude zejména nabyvat a zcizovat movity majetek
a nemovitosti a rive vystupovat jed soudy.

9.2. ECB zajiguje, aby ukoly sétené ESCB podl€l. 105 odst. 2, 3 a 5 této smlouvy byly
plnény jeji vlastni ¢innosti ve smyslu tohoto statutu nebo pmedhictvim narodnich
centralnich bank podi#anki 12.1 a 14.

9.3. Podle¢l. 107 odst. 3 této smlouvy jsou rozhodovacimi axgg&CB Rada guvernér
a Vykonna rada.



Clanek 10
Rada guvernén

10.1. Podledl. 112 odst. 1 této smlouvy se Rada guvearmeklada z¢lend Vykonné rady
a z guvernér narodnich centralnich bank.

10.2%° Kazdy ¢len Rady guvernérma jeden hlas. Ode dne, kdycpoeleni Rady guvernér
piesahne 21, ma kazdfen Radyiediteli jeden hlas a g@t guvernét s hlasovacim pravem
je 15. Tato hlasovaci prava se rélza stidaji takto:

— ode dne, kdy pet guvernér presahne 15, aZz do dne, kdy dosahnayd2, jsou guverrié
rozckleni do dvou skupin podle padi zaloZzeného na velikosti poditlenského statu dané
narodni centralni banky na souhrnném hrubém domdgcoduktu v trznich cenach a na
celkové souhrnné rozvaze¢novych finagnich instituciclenskych stat, které pijaly euro.
Podilu na souhrnném hrubém domacim produktu v diZzmenach seipléluje vaha 5/6

a podilu na celkové souhrnné rozvazénovych finagnich instituci se fidéluje vaha 1/6.
Prvni skupina se sklada #tpguvernét a druha skupina se sklada ze zbyvajicich guvérnér
Frekvence hlasovacich prav guvengrprvni skupig neni nizSi nez frekvence hlasovacich
prav guvernér ve druhé skupih S vyhradou fedchozi ¥ty se prvni skupi# pridéluji ctyfi
hlasovaci prava a druhé skupihil hlasovacich prav;

— ode dne, kdy pget guvernér dosahne 22, se guveinéozdli do ti skupin podle ptadi
zaloZzeném na vySe uvedenych kritériich. Prvni skaume sklada zép guvernét a jsou ji
pridélena ctyfi hlasovaci prava. Druha skupina se sklada z pojovielkoveho pétu
guvernéd, piicemz se jakykoli zlomek zaokrouhli na celé vy&Sio, a je ji pidéleno osm
hlasovacich prav. f€ti skupina se sklada ze zbyvajicich guverreerjsou ji pidélena fti
hlasovaci prava:

— uvnitt kazdé skupiny maji guverfidnlasovaci pravo po stejnou dobu;

— pro vypaet poditi na souhrnném hrubém doméacim produktu v trzniclaatese pouZije
¢lanek 29.2. Celkova souhrnna rozvah&novych finagnich instituci se vypota v souladu
se statistickym ramcem, ktery se v Evropském sgolstvi pouziva v davypaottu;

— pii jakékoli upra¥ souhrnného hrubého domaciho produktu v trznicldepodlelanku
29.3 nebo p jakémkoli zvySeni p&tu guvernéi se podle vySe uvedenych zasad upravi
velikost nebo slozeni skupin;

— Rada guvernérpiijme dvoutetinovou ¥tSinou vSech svychilent, s hlasovacim pravem
i bez rgj, veSkera opaéni nezbytna pro provédi vySe uvedenych zasad dide rozhodnout
o odlozeni zavedeni ra@taiho systému az do dne, kdy¢eb guvernér piekrati 18.

Hlasovaci pravo se vykonava oseb@dchylré od tohoto pravidla rfize jednactad uvedeny
v ¢lanku 12.3 stanovit, Zellenové Rady guverngr mohou hlasovat pragtdnictvim

telekonference. Jedna@d dale stanovi, Zz8en Rady guvernér ktery se delSi dobu néire

Gcastnit jejich zasedani, smi za sebe jmenovat natikagakoclena Rady guvernér

6 Ve zréni rozhodnuti Rady 2003/223/ES.



Predchozimi odstavci nejsou deha hlasovaci prava vSectleni Rady guverné,
s hlasovacim pravem i bezjnpodle¢lanki 10.3, 10.4 a 41.2.

Nestanovi-li tento statut jinak, rozhoduje Radaegneén prostou ¥tSinouclena s hlasovacim
pravem. V pipadt rovnosti hlas je rozhodujici hlas prezidenta.

Rada guvernérje schopna se usnaset zét@mnosti alespido dvou tetin ¢leni s hlasovacim
pravem. Neni-li tato podminka spima, miZze prezident svolat mint@dné zasedani, ngmz
mohou byt rozhodnutiijimana bez ohledu na uvedené kvorum.

10.3. Ri rozhodovani podl€lanka 28, 29, 30, 32, 33 a 51 maji hladgni Rady guvernér

vahu podle podil narodnich centralnich bank na upsaném zakladnitédka ECB. Hlasy
¢leni Vykonné rady maji nulovou vahu. Rozhodnuti vyZzadukvalifikovanou ¥tSinu je

piijato, jestlize odevzdané souhlasné hlasiedptavuji alespo dwé tretiny upsaného
zakladniho kapitalu ECB a stasr¢ alespa polovinu podilnik. Nemize-li byt rektery

Z guvernéi piitomen, niize ukit nahradnika, ktery odevzda jeho vazeny hlas.

10.4. Zasedani jsouadrna. Rada guverngérvSak niize rozhodnout o zvejnéni vysledku
svého jednani.
10.5. Rada guvernérzaseda alespiadesetkrat réné.

10.62" Rada, zasedajici na Urovni hlav &taebo pedsed vlad, mize znénit ¢lanek 10.2
na dopordeni ECB a po konzultaci s Evropskym parlamentenomiki, anebo na dopafeni
Komise a po konzultaci s Evropskym parlamentem 8 [gdnomyslg. Rada dopouti prijeti
téchto zmeén clenskymi staty. Tyto zemy vstoupi v platnost poté, co je ratifikuji vSeghn
¢lenské staty v souladu s jejich Ustavni@gpisy.

Prijeti dopordeni ECB podle tohoto odstavce vyzaduje jednomysio#hodnuti Rady
guvernéi.
Clanek 11
Vykonna rada

11.1. Podlecl. 112 odst. 2 pism. a) této smlouvy se VykonnaaraHdlada z prezidenta,
viceprezidenta a dalSictyr ¢lend. Clenoveé vykonavaji svou funkci na plny pracovni ekaz

Zadny ¢len nesmi vykonavat jinou vghénou nebo nevyileénou profesionalniinnost,
pokud mu Rada guvernék tomu vyjime&né neudli souhlas.

11.2. Podlel. 112 odst. 2 pism. b) této smlouvy jsou prezideiteprezident a dalgienové
Vykonné rady vybirani a jmenovani z uznavanych ossh s profesionalni zkuSenosti
v ménovych nebo bankovnich zalezitostech vzajemnou dimhovlad ¢lenskych stat na

arovni hlav stat nebo pedsed vlad na zaklagldopor&eni Rady, po konzultaci s Evropskym
parlamentem a Radou guveriér

Jejich funkni obdobi je osmileté a nemohou byt jmenovani opakét
Cleny Vykonné rady mohou byt pouze statfisjusniciclenskych stét

27 Odstavec dopbmy &lankem 5 Nicejské smlouvy.



11.3. Pracovniad¢leni Vykonné rady, zejména jejich platyiahody a jiné davky socialniho
zabezpéeni, jsou pedmétem smluv s ECB a stanovi je Rada guverngéa navrh vyboru

skladajiciho se zeit¢lend jmenovanych Radou guveriiéa ze #i ¢leni jmenovanych Radou.
Clenové Vykonné rady nemaji pravo hlasovat o zéekch uvedenych v tomto odstavci.

11.4. Restane-li kterykoliclen Vykonné rady sgbvat podminky nezbytné k vykonu své
funkce nebo se dopusti vazného pochyberizenbyt odvolan Soudnim dvorem na zadost
Rady guvernédr nebo Vykonné rady.

11.5. Kazdy osobnpiitomny ¢len Vykonné rady ma pravo hlasovat a ma k toeluljeden
hlas. Neni-li stanoveno jinak, rozhoduje Vykonndargrostou &Sinou odevzdanych hlas
Pfi rovnosti hlag rozhoduje hlas prezidenta. Pravidla hlasovani jgaesréna v jednacim
fadu uvedeném §lanku 12.3.

11.6. Vykonna rada odpovida z&hé zalezitosti ECB.

11.7. Jakékoli uvokné misto ve Vykonné ré&dse obsazuje jmenovanim novétiena podle
¢lanku 11.2.

Clanek 12
Ukoly rozhodovacich orgéark

12.1. Rada guvern&rprijima obecné zasady @ni rozhodnuti nezbytna pro zajsf plréni

ukoli switenych ESCB touto smlouvou a timto statutem. Radeergéfi urcuje meEnovou
politiku Spolé&enstvi a pofipad piijima rozhodnuti tykajici seigdrédobych n&¢novych cif,

klicovych arokovych sazeb a vyteni nénovych rezerv ESCB, figemz gijme obecné
zasady nezbytné k jejich provedeni.

Vykonna rada provadi &novou politiku v souladu s obecnymi zasadami aedrlitimi Rady
guvernéd. V tomto snéru dava Vykonna rada nezbytné pokyny narodnim ébritn bankam.
Navic na ni nize Rada guvern&rozhodnutim fenést wité pravomoci.

V mite povaZzované za moznou Enmienou a aniz je déen tentoclanek, se ECB obraci
na narodni centralni banky se Zadostmi o provealegriaci, které p#tk ukolim ESCB.

12.2. Vykonna rada odpovida zégravu zasedani Rady guverér

12.3. Rada guvern&r piijme jednacifad upravujici vnini organizaci ECB a jejich
rozhodovacich orgdin

12.4. Rada guverngrvykonava poradni funkce uvedenélanku 4.
12.5. Rada guverngiprijima rozhodnuti uvedenadlanku 6.
Clanek 13
Prezident

13.1. Prezident ECB, nebo v jeho tiegmnosti viceprezident, ipdseda Rad guvernéi
a Vykonné rad ECB.

13.2. Aniz je daten ¢lanek 39, zastupuje ECB navenek prezident neboaogobk tomuto
uréena.



Clanek 14
Narodni centralni banky

14.1. Podlelanku 109 této smlouvy zajisti kazdensky stat nejpozii ke dni Zizeni ESCB,
aby jeho vnitrostatni pravnirgdpisy, ¥etrg statutu narodni centralni banky, byly &talné
s touto smlouvou a s timto statutem.

14.2. Statuty narodnich centralnich bank stanoyineea, Ze funéni obdobi guvernéra
narodni centralni banky trva nejnégoet let.

Guvernér nize byt z funkce odvolan pouze tehdjegtane-li sgiovat podminky pozadovaneé
k jejimu vykonu nebo se dopusti vazného pochybémiipad: odvolani guvernéra z funkce
muze dotgny guvernér narodni centralni banky nebo Rada geéwerpodat Zalobu
k Soudnimu dvoru, a to zidodu poruseni této smlouvy nebdkteré pravni normy vydané
k jejimu provedeni. Tyto Zaloby je nutné podat gowdnmeésiai ode dne vyhlaseri oznameni
Zalobci nebo v fipac, Ze se tak nestalo, do dvouésioi ode dne, kdy se Zalobce
0 rozhodnuti dozsdél.

14.3. Narodni centralni banky jsou nedilnouc¢gsti ESCB a jednaji v souladu s obecnymi
zadsadami a pokyny ECB. K dodrZzovani obecnych zasagokyri ECB @ijima Rada
guvernéti nezbytna opaéni a vyZaduje, aby ji byly poskytovany veSkerdujmse informace.

14.4. Narodni centralni banky mohou vykonavate jiankce nez ty, jeZ jsou uvedeny v tomto
statutu, pokud Rada guverdédvoutetinovou ¥tSinou odevzdanych hlaserozhodne, Ze
tyto funkce jsou v rozporu s cili a ukoly ESCB. @yfunkce jsou vykonavany na vlastni
odpowdnost a na vlastni¢ét narodnich centralnich bank a nejsou pokladanpgmsast
¢innosti ESCB.

Clanek 15
Povinnost predkladat zpravy
15.1. ECB vypracovavéa a Zepiuje zpravy aiinnosti ESCB alesppjednou z&tvrt roku.
15.2. Kazdy tyden je uvejnovan konsolidovany finami vykaz ESCB.

15.3. Podlecl. 113 odst. 3 této smlouvyiedklada ECB vyréni zpravu ocinnosti ESCB
a o nmeénové politice za uplynuly idZny rok Evropskému parlamentu, Radkomisi a také
Evropskeé rad

15.4. Zpravy a vykazy uvedené v tondtdnku se poskytuji zajemim zdarma.
Clanek 16
Bankovky

Podle¢l. 106 odst. 1 této smlouvy ma Rada guveinérhradni pravo povolovat vydavani
bankovek ve Spotenstvi. Tyto bankovky mohou vydavat ECB a narodmiti@lni banky.
Bankovky vydavané ECB a narodnimi centralnimi bamkgou jedinymi bankovkami, které
maji ve Spoléenstvi status zakonného platidla.

Je-li to mozné, respektuje ECB stavajici zvyklestvydavani a v grafické uprabankovek.



KAPITOLA IV
MENOVE FUNKCE A OPERACE ESCB

Clanek 17
Uéty u ECB a u narodnich centralnich bank

ECB a narodni centralni banky mohou pro pré@wadvych operaci oteviratty uvérovym
institucim, véejnopravnim subjeln a jinym &astnikim trhu a jako zajighi prijimat aktiva
véetrg zaknihovanych cennych pafir

Clanek 18
Operace na volném trhu a U¥rové operace
18.1. Pro dosazZeni @iESCB a uskutaéni jeho Ukoli mohou ECB a narodni centralni banky:

— obchodovat na finamich trzich s pohledavkami a obchodovatelnymi ceringapiry
zrgjicimi na neny Spol€enstvi nebo na #my tretich zemi a s drahymi kovy formou
promptnich nebo terminovanych nakua prodej, formou dohod o zjiném odkupu nebo
formou vypijcek ¢i pujéek,

— provadt Uvérové operace s @wvymi institucemi a s ostatnimiastniky trhu s tim, ze
avery jsou dostatené zajiSeny.

18.2. ECB stanovi obecné zasady operaci na volndmat U¥rovych operaci provadych
ECB nebo narodnimi centralnimi bankanietre zasad pro vyhlaSovani podminek, za nichz
jsou narodni centralni bankyipraveny takové operace prowéd

Clanek 19
Minimalni rezervy

19.1. S vyhradowlanku 2 niize ECB poZadovat na &wvych institucich usazenych
v ¢lenskych statech, aby v souladu s cilenové politiky udrzovaly na diech u ECB
a u narodnich centrélnich bank minimélni rezervad& guvernér miZze vydat n&zeni
tykajici se vypotu a utovani pozadované vySe minimalnich rezerv. ¥pg@dech jejich
nedodrzeni je ECB opra¥ma vybirat Uroky z prodleni a ukladat jiné sankegewocennym
acinkem.

19.2. Za delem pouziti tohotatlanku uki Rada postupem podldanku 42 zaklad pro
minimalni rezervy a nejvySefipustny pordr mezi €mito rezervami a jejich zakladem, jakoz
I pfiméfené sankce proripady jejich nedodrzeni.



Clanek 20
Jiné nastroje ménové kontroly

Rada guvernér muZe rozhodnout dvoigtinovou ¥tSinou odevzdanych hlaso pouZziti
dalSich operativnich metodémové kontroly, které povazuje gillédnutim k¢lanku 2 za
vhodné.

Zaklada-li pouziti takovych metod zavazky pietit strany, stanovi Rada postupem podle
¢lanku 42 rozsah jejich pouziti.
Clanek 21
Operace s véejnopravnimi subjekty

21.1. Podleclanku 101 této smlouvy je zakazanteqerpavani &ta nebo jakykoli jiny typ
avérovani od ECB nebo od narodnich centralnich bankprasgch orgar ¢i subjekt
Spole&enstvi, ugednich vlad, regionalnich, mistnich nebo jinyclieygych orgai, jinych
verejnopravnich subjeit nebo véejnych podnik c¢lenskych stat; ECB nebo narodnim
centralnim bankam je ro¥h zakazan fimy nakup jejich dluhovych cennych nasiioj

21.2. ECB a néarodni centralni banky mohdésqgbit pro subjekty uvedenétlanku 21.1 jako
fiskalni agenti.

21.3. Tentaildnek se nevztahuje nadiave instituce ve u@jném vlastnictvi, kterym nérodni
centralni banky a ECB poskytuji stejné zachazesbwvislosti s poskytovanim p&mich
prostedki centralnimi bankami jako soukromyméievym institucim.

Clanek 22
Zactovaci a platebni systémy

ECB a narodni centralni banky mohou poskytovatifp@ ECB ntize vydavat ndzeni proto,
aby byly zaji&ny &inné a spolehlivé zifiovaci a platebni mechanismy u¥n8pol&enstvi
a ve styku serétimi zengmi.

Clanek 23
Operace setitetimi zemémi a mezinarodnimi organizacemi
ECB a narodni centralni banky mohou:

— navazovat vztahy s centralnimi bankami a s finémi institucemi veitetich zemich a, je-li
to (Celné, i s mezinarodnimi organizacemi,

— nabyvat a prodavat promgtnterminovag vSechny typy devizovych aktiv a drahé kovy.
Pojem ,devizové aktivum® zahrnuje cenné papiry acthia dalSi aktiva v ¢énach kterékoli
zeme nebo v zdtovacich jednotkach bez ohledu na formu jejich dirze

— drZet a spravovat aktiva uvedena v totiémku,

— provadt ve vztahu k fetim zemim a k mezinarodnim organizacim vSechny typ
bankovnich operacicetné zapijcnich a vyfj¢nich operaci.



Clanek 24
Jiné operace

Kromé operaci vyplyvajicich z jejich Ukinl mohou ECB a narodni centralni banky pratad
operace pro péeby svého provozu nebo svych zetmand.

KAPITOLA V
DOHLED

Clanek 25
Dohled

25.1. ECB nize vydavat stanoviska a byt konzultovana Radou, iKioangislusnymi organy
¢lenskych stdt ohledr# pasobnosti a pouzivani pravnich @kBpol&enstvi tykajicich se
dohledu nad rovymi institucemi a stabilitou finamiho systému.

25.2. V souladu s rozhodnutimi Rady podle 105 odst. 6 této smlouvy ke ECB plnit
zvlastni ukoly tykajici se dohledu nadéémvymi a dalSimi finaénimi institucemi s vyjimkou
pojistovacich podnik.

KAPITOLA VI
FINANCNI USTANOVENI ESCB

Clanek 26
Ugetni zawrka
26.1. Wetni rok ECB a narodnich centralnich bankiza prvnim lednem a kéh tiicatym
prvnim prosincem.

26.2. R@ni &etni za¥rku ECB sestavuje Vykonna rada v souladu se zasastamovenymi
Radou guvernér Zawrku schvaluje Rada guverriga poté je zawrka zvaejréna.

26.3. Pro analytické a provoznialy sestavuje Vykonna rada konsolidovanou rozvaBGHE
zahrnuijici ta aktiva a pasiva narodnich centralbaohk, ktera nalezi ESCB.

26.4. K pouzivani tohotdlanku stanovi Rada guverriépravidla nezbytna pro standardizaci
Gctovani a vykazovani operaci narodnich centralnétkb

Clanek 27
Audit U éetnictvi
27.1. Wetnictvi ECB a néarodnich centralnich bankétoyi nezavisli externi auditd
doporweni Radou guverné&ra schvaleni Radou. Audifojsou opravini zkoumat veSkerée

Gcetnictvi ECB a narodnich centralnich bank a obdvsskeré informace o provedenych
operacich.

27.2.Clanek 248 této smlouvy se vztahuje W& na zkoumani vykonnosti spravy ECB.



Clanek 28
Zéakladni kapitédl ECB

28.1. Zakladni kapital ECBfipzahajeni jeji¢innosti ¢ini 5 miliard ECU. Z&kladni kapital
muze byt zvySen rozhodnutim Rady guvetnkvalifikovanou tSinou stanovenou #lanku
10.3 v mezich a za podminek, které stanovi Radaipes podle&lanku 42.

28.2. Narodni centralni banky jsou jedinymi upideliaa drziteli zakladniho kapitalu ECB.
Zakladni kapital je upisovan podleddistanoveného v souladdlankem 29.

28.3. Rada guverngruréi kvalifikovanou tSinou podleclanku 10.3, v jaké vysSi a jakym
zpisobem ma byt zakladni kapital splacen.

28.4. S vyhradoilanku 28.5 nesgji byt podily narodnich centralnich bank na upsaném
zakladnim kapitédlu ECBipvedeny, zastaveny nebo se stétdpttem vykonu rozhodnuti.

28.5. Bude-li kl¢ uvedeny wlanku 29 upraven,ipvedou narodni centralni banky mezi sebou
piislusné podily na zakladnim kapitdlu tak, aby &emi ®chto poditi odpovidalo
upravenému kéi. Rada guverndrurci podminky &chto gevodi.

Clanek 29
Kli ¢ pro upisovani zakladniho kapitalu

29.1. Po #izeni ESCB a ECB se postupem patllel23 odst. 1 této smlouvy stanovidkfro
upisovani zakladniho kapitalu ECB. Podle tohotéeklbude kazdé narodni centralni bance
piidélen vazeny podil, ktery se rovna gtu

— 50 % podilu pislusnéhailenského statu na p obyvatel Spokenstvi v pedposlednim
roce fed zizenim ESCB,

— 50 % podilu pislusnéhoclenského statu na hrubém domacim produktu Spoktvi
v trznich cenach zaznamenanych za poslednittep predchazejicich fiedposlednimu roku
pied Zizenim ESCB.

Procenta se zaokrouhluji 8ram nahoru na nejblizsi ndsobek 0,05.

29.2. Statistické udaje nezbytné pro ol tohoto ¢lanku poskytuje Komise v souladu
s pravidly gijatymi Radou postupem podi¢anku 42.

29.3. Vazené podily fgélené narodnim centralnim bankdm budou po zaloZe3CH=
upravovany kazdychep let, gicemz se fimérerg pouzijeclanek 29.1. Upraveny Kliplati od
prvniho dne nasledujiciho roku.

29.4. Rada guverngicini vSechna dalSi op&ni nezbytna k pouziti tohottanku.
Clanek 30
Prevod devizovych rezerv na ECB

30.1. Aniz je daten ¢lanek 28, poskytuji narodni centralni banky ECBiziexe rezervy
vjinygch ménach nez v wrnach clenskych stat, v ECU, v rezervnich pozicich
u Mezinarodniho rmového fondu a ve zvlaStnich pravecébrpani az do protihodnoty
rovnajici se 50 miliardam ECU. Rada guvetné&zhodne ctasti, ktera by @a byt ECB



poskytnuta po jejim zaloZeni, acastkdch poskytovanych v pagsich terminech. ECB méa
plné pravo drzet a spravovat devizové rezervy,éktex ni byly pevedeny, a vyuZivat je pro
Gcely stanovené v tomto statutu.

30.2. Rispivky jednotlivych narodnich centralnich bank se sté@rv pongru k jejich podilu
na upsaném zakladnim kapitalu ECB.

30.3. ECB pipiSe ve prosgch kazdé narodni centralni banky pohledavku ve yg$no
piispivku. Rada guvernémrozhoduje o denominaci a @emi €chto pohledavek.

30.4. ECB niZze podlec¢lanku 30.2 vyzvat ke slozeni dalSich devizovychereznad limit
stanoveny \&lanku 30.1 v mezich a za podminek, které stanodaRmstupem podidanku
42.

30.5. ECB niZe drZet a spravovat rezervni pozice u Mezindradninového fondu
a zvlastni pravéerpani a zajtovat sdruzovanithto rezerv.

30.6. Rada guvern&ipiijme veSkera dalSi opaini nezbytna k pouzivani tohati@dnku.
Clanek 31
Devizoveé rezervy narodnich centralnich bank

31.1. Narodni centralni banky jsou oprémwn provadt operace k pkni svych zavazk vici
mezinarodnim organizacim v souladtl&nkem 23.

31.2. VSechny ostatni operace s devizovymi rezeirvamvajicimi narodnim centralnim
bankam po fevodech provedenych podidanku 30 a transakceélenskych stét s jejich
devizovymi provoznimi astatky gekraiujicimi c¢astku stanovenou podlélanku 31.3
podléhaji schvaleni ECB s cilem zajistit soulaggizbvou a minovou politikou Spol&enstvi.

31.3. Rada guverngistanovi obecné zasady s cilem usnadnit tyto operac
Clanek 32
Prerozdélovani ménovych piijmia narodnich centrélnich bank

32.1. Rijmy dosaZzené narodnimi centralnimi bankarti gskute&novani Gkoh v ramci
meénové politiky ESCB (dale jen ,gmové gijmy“) jsou na konci kazdéhocatniho roku
pierozatlovany v souladu s timt@ankem.

32.2. S vyhradodlanku 32.3 se¢astka nénovych @ijma kazdé narodni centralni banky rovna
jejimu ranimu @ijmu z aktiv, ktera drzi jako protihodnotu bankovelokehu, a zavazk

z vkladh uwerovych instituci. Tato aktiva vedou narodni cemtrdlanky oddler¢ v souladu

s obecnymi zasadamiijatymi Radou guverndér

32.3. Jestlize po zahajerteti etapy Rada guverniéusoudi, Ze struktura bilanci narodnich
centralnich bank nedovoluje pouzitlanku 32.2, mize Rada guvernér kvalifikovanou
vétSinou rozhodnout, Ze odchyliod ¢lanku 32.2 bude #movy frijem vypa@itavan podle jiné
metody, a to po dobu nigsahujici pt let.

32.4. VySe minového pijmu kazdé narodni centralni banky se snizuj@stku rovnajici se
arokim, které tato centralni banka plati ze zavwazkkladi Uvérovych instituci podl€lanku
19. Rada guverngérmize rozhodnout o odskoé&ni narodnich centralnich bank za néklady



spojené s vydavanim bankovek nebo za vyjmyeh okolnosti za zvlastni ztraty vzniklé
z operaci rdnoveé politiky provadnych ve prosgch ESCB. Odskodmi bude provedeno
ve forne, jakou bude Rada guverifiépovazovat za vhodnou; tytéstky se mohou vzajern

zap@itat proti nénovym gFijmam narodnich centralnich bank.

32.5. Uhrnny mnovy gijem néarodnich centralnich bank se mzanezi narodni centralni
banky v pondru k jejich splacenym podiin na zakladnim kapitalu ECB, nerozhodne-li Rada
guvernéti podle¢lanku 33.2 jinak.

32.6. Vzajemné zilovani a vypeadani astatki vzniklych @i prerozdélovani nénovych
piijma provede ECB v souladu s obecnymi zasaddijatpmi Radou guvernér

32.7. Rada guverngpiijme vesSkera dalSi op&ini nezbytna k pouzivani tohatidnku.
Clanek 33
Rozdélovani ¢istych ziski a ztrat ECB
33.1.Cisty zisk ECB je pevadn v tomto pdadi:

(a) castka, jiz uki Rada guverndra jez nesmi igkrait 20 % cistého zisku, seipvede
do vSeobecného rezervniho fondu az do vySe 100k%adrdho kapitalu,

(b) zbyvajicicisty zisk se rozéluje podilnikim ECB v pongru k jejich splacenym podiin.

33.2. Zaznamené-li ECB ztratujige byt schodek vyrovnan ze vSeobecného rezervoituuf
ECB, a bude-li to nezbytné, na zaklatbzhodnuti Rady guvernérz ménového pijmu
piislusného &etniho roku, a to poénné az do vySeéastek pidélenych narodnim centralnim
bankam podl€lanku 32.5.

KAPITOLA VI
OBECNA USTANOVENI

Clanek 34
Pravni akty
34.1. Podlelanku 110 této smlouvy Evropska centralni banka:

— prijima naizeni v rozsahu nezbytném pro ih ukoki vymezenych ¥l. 3.1 prvni odrazce,
v ¢lancich 19.1, 22 nebo 25.2 tohoto statutu d@ipgulech stanovenych pravnimi akty Rady,
jez jsou uvedeny ¥lanku 42,

— pfijima rozhodnuti nezbytna pro gim Ukoki swienych ESCB touto smlouvou a timto
statutem,

— vydava doporteni a zaujima stanoviska.

34.2. Nd&izeni ma obecnoutpobnost. Je zavazné v celém rozsahuiien@ pouzitelné
ve vSechklenskych statech.

Doporwieni a stanoviska nejsou zavazna.
Rozhodnuti je zavazné v celém rozsahu pro ty, janiceno.



Clanky 253, 254 a 256 této smlouvy se vztahuji ri&zeai a rozhodnutiijjata ECB.
ECB mizZe rozhodnout o z¥ejnéni svych rozhodnuti, dopateni a stanovisek.

34.3. V mezich a za podminek stanovenych Radowpest podleilanku 42 statutu je ECB
opravrena ukladat podnikm pergzité pokuty nebo penale za nefih povinnosti
vyplyvajicich z jejich ndzeni a rozhodnuti.

Clanek 35
Soudni kontrola a zalezitosti s ni souvisejici

35.1. Jednani nebo opomenuti ECB podléhggizkpumani nebo vykladu Soudniho dvora
v ptipadech a za podminek stanovenych touto smlouv@B [e opravina podat Zalobu
v pripadech a za podminek stanovenych touto smlouvou.

35.2. Spory mezi ECB na jedné stfam jejimi &fiteli, dluzniky ¢i jakoukoli jinou osobou
na strag druhé rozhodujifislusné narodni soudy, neni-li dana pravomoc Stwadivora.

35.3. ECB podléha dpravodpowdnosti podlec¢lanku 288 této smlouvy. Odpé&anost
narodnich centralnich bank 8di prisluSnym vnitrostatnim pravem.

35.4. Soudni dw ma pravomoc rozhodovat podle jakékoli roztiodolozky obsaZené
ve smlou¥ vefejnopravni nebo soukromopravni ugawe ECB nebo jejim jménem.

35.5. Rozhodnuti ECB a@dloZeni ¥ci Soudnimu dvoruifjima Rada guvernér

35.6. Soudni dw ma pravomoc ve sporech tykajicich se zawakikteré maji podle tohoto
statutu plnit narodni centralni banky. Usoudi-li ECZe réktera narodni centralni banka
nesplnila povinnost vyplyvajici z tohoto statutyskytne dotyné narodni centralni bance
piilezitost gedlozit své fipominky a poté vyda veéei odivodrené stanovisko. Nevyhovi-li
doty¢na narodni centralni banka tomuto stanovisku g listanovené ECB, tiie ECB
piedlozit wc Soudnimu dvoru.

Clanek 36
Zameéstnanci
36.1. Na navrh Vykonné radyipne Rada guvernérpracovnitad pro zarsstnance ECB.

36.2. Soudni dw méa pravomoc rozhodovat jakékoli spory mezi ECRjani zangstnanci
v mezich a za podminek stanovenych v pracovaih.

Clanek 37
Sidlo

Do konce roku 1992 rozhodnou viaélgnskych stat na arovni hlav stétnebo pedsed viad
vzajemnou dohodou o sidle ECB.



Clanek 38
SluZebni tajemstvi

38.1.Clenovétidicich organ a zamdstnanci ECB a narodnich centralnich bank jsou povin
i po skorteni svého pracovniho p@mu zachovavat nienlivost o informacich, které jsou
predmétem sluZebniho tajemstvi.

38.2. Osoby maijici fistup k udajm, na ®&Z se vztahuji pravni fpdpisy Spol&enstvi
ukladajici povinnost ndenlivosti, podléhajigmto predpigim.

Clanek 39
Osoby s podpisovym pravem
Vuci tretim stranam ECB pravrzavazuiji jeji prezident nebo dukenové Vykonné rady nebo
podpisy dvou zagstnand ECB, kt&i byli k podepisovani jménem ECB jejim prezidentem
radre zmocreni.
Clanek 46°
Vysady a imunity

ECB poziva na uzemilenskych stat vysad a imunit nezbytnych pro phi svych Gkok
za podminek stanovenych v Protokolu o vysadachuaitdch Evropskych spalenstvi.

KAPITOLA VIII
ZMENY STATUTU A DOPLNUJICI PRAVNI RREDPISY

Clanek 41
ZjednoduSeny postup pro [Fijimani zmén

41.1. Podlel. 107 odst. 5 této smlouvyike Rada mnit ¢lanky 5.1, 5.2, 5.3, 17, 18, 19.1, 22,
23, 24, 26, 32.2, 32.3, 32.4, 32.8, 33.1 pism. a) &lanek 36 tohoto statutu Bu
na dopordeni ECB a po konzultaci s Komisi kvalifikovanott8inou, anebo na navrh Komise
a po konzultaci s ECB jednomysInV obou gipadech se vyZaduje souhlas Evropského
parlamentu.

41.2. Dopordeni ECB podle tohotélanku vyZzaduje jednomysiné rozhodnuti Rady guveérnér
Clanek 42
Dopliujici pravni piedpisy

V souladu 1. 107 odst. 6 této smlouvyfipne Rada bezpro&dre po rozhodnuti o zahdjeni
treti etapy na navrh Komise a po konzultaci s Evrgpskparlamentem a ECB, anebo
na dopordeni ECB a po konzultaci s Evropskym parlamentem cenili kvalifikovanou
vétSinou gredpisy uvedené &ancich 4, 5.4, 19.2, 20, 28.1, 29.2, 30.4 a 3ghdto statutu.

28 \/e zréni &l. 6 bodu IIl odst. 4 Amsterodamské smlouvy.



KAPITOLA IX
PRECHODNA A JINA USTANOVENI O ESCB

Clanek 43
Obecna ustanoveni

43.1. Na zaklagl vyjimky uvedené wl. 122 odst. 1 této smlouvy nezakladaji nasledujici
¢lanky tohoto statutu prava ani neukladaji povinnpsi dotyny ¢lensky stéat: 3, 6, 9.2, 12.1,
14.3, 16, 18, 19, 20, 22, 23, 26.2, 27, 30, 3133234, 50 a 52.

43.2. Centralni bankylenskych stat, na které se vztahuje vyjimka podle 122 odst. 1 této
smlouvy, si zachovaji své pravomoci v oblastienové politiky podle fislusného
vnitrostatniho prava.

43.3. V¢lancich 3, 11.2, 19, 34.2 a 50 tohoto statutu &enskymi staty” rozurgji podle
¢l. 122 odst. 4 této smlouwifenské staty, na které se nevztahuje vyjimka.

43.4. V¢lancich 9.2, 10.1, 10.3, 12.1, 16, 17, 18, 22,243, 30, 31, 32, 33.2 a 52 tohoto
statutu se ,narodnimi centralnimi bankami“ rozjincentralni bankylenskych stat, na které
se nevztahuje vyjimka.

43.5. V¢lancich 10.3 a 33.1 se ,podilniky” rozgjinrovnéz centralni bankglenskych stét,
na které se nevztahuje vyjimka.

43.6. V¢lancich 10.3 a 30.2 se ,upsanym zakladnim kapit&€B"“ rozumi zakladni kapital
upsany centralnimi bankatlenskych stét, na které se nevztahuje vyjimka.

Clanek 44
Prechodné ukoly ECB

ECB pevezme ty Ukoly EMI, které vidledku vyjimek vztahujicich se na jeden nebkatik
¢lenskych stat musi byt je&t splreny ve teti etag.

Pri pripravach na zruSeni vyjimek uvedenyckil&dnku 109k této smlouvy plni ECB poradni
funkci.

Clanek 45
Generalni rada ECB

45.1. Aniz je daten ¢l. 107 odst. 3 této smlouvy,fizuje se Generalni rada jakeeti
rozhodovaci organ ECB.

45.2. Generalni rada je sloZzena z prezidenta gngzalenta ECB a z guverriénarodnich
centralnich bank. Zasedani Generalni rady se madbastnit dalSiclenové Vykonné rady,
avSak bez hlasovaciho prava.

45.3. Povinnosti Generalni rady taxatiwymezujeclanek 47 tohoto statutu.



Clanek 46
Jednacirad Generalni rady
46.1. Generalni r&dECB predseda prezident, nebo v jeho figmnosti viceprezident ECB.

46.2. Redseda Rady a jedéien Komise se mohoucastnit zasedani Generalni rady, avSak
bez hlasovaciho prava.

46.3. Zasedani Generalni radyppavuje prezident.
46.4. Odchyls od¢lanku 12.3 pijme Generalni rada éyjednacirad.
46.5. ECB #idi sekretariat Generalni rady.

Clanek 47

Povinnosti Generalni rady

47.1. Generdlni rada:
— plni Ukoly uvedené vlanku 44,
— prispiva k plrni poradnich funkci uvedenychilancich 4 a 25.1.
47.2. Generalni radadippiva k:
— shroma#@’ovani statistickych informaci, jak je uvedendlanku 5,
— podavani zprav éinnosti ECB, jak je uvedenodlanku 15,
— stanoveni pravidel uvedenycléianku 26.4 nezbytnych k pouzivafi@nku 26,

— prijimani vesSkerych dalSich opahi uvedenych ¥lanku 29.4 nezbytnych k pouzivani
¢lanku 29,

— prijeti pracovnihaadu pro zargstnance ECB podldanku 36.

47.3. Generalni rada se podili nd@ippavach nezbytnych pro neodvolatelné stanoveni
smennych kurZi mén clenskych stat, na které se vztahuje vyjimkajndr ménam nebo
jednotné min¢ ¢lenskych stét, na které se vyjimka §. 123 odst. 5 této smlouvy nevztahuje.

47.4. Generalni radu informuje o rozhodnutich Rgulyernéd prezident ECB.
Clanek 48
Prechodna ustanoveni o zakladnim kapitalu ECB

V souladu glankem 29.1 je kazdé narodni centralni baricglen vazeny podil podle kié
pro upisovani zakladniho kapitalu ECB. Odckybd ¢lanku 28.3 nesplaceji centraini banky
¢lenskych stat, na které se vztahuje vyjimka, igwpsany zakladni kapital, nerozhodne-li
Generdlni rada&Sinou fedstavujici alespodweé tietiny upsaného zakladniho kapitalu ECB
a alespa polovinu podilnik, Zze musi byt splacen minimalni procentni podibjakispivek
na uhradu provoznich nakka&CB.



Clanek 49
OdlozZené splaceni zakladniho kapitalu, rezervnictohdi a rezerv ECB

49.1. Centralni bankalenského statu, na ktery séeptala vztahovat vyjimka, splacitgv
upsany podil na zakladnim kapitalu ECB ve stejnémsahu jako centralni bankjenskych
stati, na které se vyjimka nevztahovala, a v souladidskem 30.1 fevadi své devizové
rezervy na ECB. VySeithto gevodi se utuje nasobkem hodnoty devizovych rezerv, které
jiz byly v souladu s¢lankem 30.1 fevedeny na ECB, vyjdedné v ECU podle platnych
smennych kurZ, a ponéru mezi pétem poditi upsanych doggnou narodni centralni bankou
a paitem poditi jiz splacenych ostatnimi narodnimi centralnimikzami.

49.2. Kront platby, jeZz ma byt provedena podlanku 49.1, fispiva dotgna centralni banka
do rezervnich fond ECB a do rezerv rovnocennych rezervnim fonda nacastku, jez ma byt
jese vyclenéna na rezervni fondy a rezervy odpovidajit$tatku @tu ziski a ztrat k 31.
prosinci roku, ktery fedchézel roku zrudeni vyjimkyastka ukend k pevodu se vypéita
jako nasobek vySe rezerv, jak byly vySe definovamsghvaleny v bilanci ECB, a pém mezi
poctem poditt upsanych dotnou centralni bankou a gem poditi jiz splacenych ostatnimi
narodnimi centralnimi bankami.

49.3%° Jakmile se jedna nebo vice zemi stastmmskymi staty a jejich narodni centralni
banky se stanou stdésti ESCB, upsany zakladni kapital ECB a horni ibeadastky
devizovych rezerv, které mohou byepedeny na ECB, budou automaticky zvySeny. V ramci
rozSteného kite pro upisovani zakladniho kapitalu se zvySetii wymasobenim dosavadnich
¢astek porrem vazenych podilvstupujicich narodnich centralnich bank k vazeppatilim
narodnich centralnich bank, které jiz jst¢eny ESCB. Vazeny podil kazdé narodni centralni
banky v KIEi pro upisovani zékladniho kapitdlu se wyteo obdobg podle ¢lanku 29.1

a v souladu glankem 29.2. Pro statistické Udaje se pouZziji extari obdobi totozna i,
kterd byla pouZitaip posledni ptileté Upra¥¢ vazenych podil podle¢lanku 29.3.

Clanek 50
Prvni jmenovani ¢lenia Vykonné rady

Pri ziizovani Vykonné rady ECB jsou prezident, viceprenida dalStlenové Vykonné rady
jmenovani vzajemnou dohodou vildkknskych stat na drovni hlav statnebo pedsed viad
na dopordeni Rady a po konzultaci s Evropskym parlamenteRadou EMI. Prezident
Vykonné rady je jmenovan na obdobi osmi let. Odahydd ¢lanku 11.2 je viceprezident
jmenovan natyii roky a ostatniclenové Vykonné rady na futki obdobi trvajici od i
do osmi let. Nemohou byt jmenovani opako¥aRaiet ¢lenid Vykonné rady mze byt nizsSi
nez stanovélanek 11.1, v Zadnéntipact vSak nesmi byt nizSi né€gyii.

29 Odstavec dopkny ¢lankem 17 Aktu o podminkachigtoupeniCeské republiky, Estonské republiky,
Kyperskeé republiky, LotySské republiky, Litevskéubliky, Madarské republiky, Republiky Malta, Polské
republiky, Republiky Slovinsko a Slovenské repupléko Upravach Smluv, na nichz je zaloZzena Evropsi&é



Clanek 51
Odchylka od ¢lanku 32
51.1. Rozhodne-li Rada guverfiépo zahdjeniieti etapy, Ze se pouzivanishanku 32

vyznammr znmenil pomérny vztah pijma narodnich centralnich bank, snizicéstka z pijmu,
kterd ma byt rozglena podletlanku 32, o jednotny procentni podil, jenz nesihekpxit 60
% v prvnim @etnim roce po zahdjerieti etapy a jenZ bude v kazdém nasledujictetnim

roce snizovan alespm 12 procentnich bdd

51.2. Ustanoventlanku 51.1 se pouZije nejdéle po dobiii gicetnich let od zahajenteti
etapy.

Clanek 52
Vymeéna bankovek v n€nach Spolé€enstvi

Po neodvolatelném stanoveni &mych kurz prijme Rada guvernér opateni nezbytna
k zajiS&ni toho, aby bankovky zjici na nény s neodvolatethstanovenymi semnymi kurzy
byly vyménovany narodnimi centrélnimi bankami za jejich jmétéhodnoty.

Clanek 53
PouZzitelnost grechodnych ustanoveni

Clanky 43 az 48 jsou pouzitelné po dobu existetleaskych stét, na které se vztahuje
vyjimka.
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