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LKRATKY

IEME

BE Belgie HU Mad’arsko
CZ Ceské republika MT Malta

DK Dénsko NL Nizozemsko
DE Némecko AT Rakousko
EE Estonsko PL Polsko

GR Recko PT Portugalsko
ES Spanélsko SI Slovinsko
FR Francie SK Slovensko
IE Irsko FI Finsko

IT Itélie SE Svédsko
CY Kypr UK Velké Britdnie
LV Lotyssko JP Japonsko
LT Litva USA Spojené staty americké
LU Lucembursko

OSTATNI

BIS Banka pro mezindrodni platby

CPI index spotfebitelskych cen

ECB Evropska centralni banka

EER efektivni sménny kurz

EMI Evropsky ménovy institut

ESA 95 Evropsky systém uctti 1995

ESCB Evropsky systém centralnich bank

EU Evropska unie

EUR euro

HDP hruby domdci produkt

HICP harmonizovany index spotfebitelskych cen

HMU Hospodaiska a ménova unie

HWWA Hambursky institut mezindrodni ekonomiky

JMN jednotkové mzdové naklady

MFI ménova finan¢ni instituce

MMF Mezinarodni ménovy fond

NCB narodni centralni banka

PPI ceny prumyslovych vyrobcti

V souladu s praxi Spolecenstvi jsou zemé EU uvedeny v této zpravé v abecednim poradku podle nazvu
zemé v narodnim jazyce.
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Euro bylo zavedeno v 11 c¢lenskych stitech
k 1. lednu 1999 a v Recku k 1. lednu 2001. Po
rozSiteni Evropské unie (EU) o deset novych
Clenskych statd k 1. kvétnu 2004 existuje v EU
13 ¢lenskych statl, které se zatim plné netcastni
Hospoddiské a ménové unie (HMU). Tato
Konvergen¢ni zprava byla vypracovana poté, co
Slovinsko a Litva 2. a 16. bifezna 2006 podaly
zadosti o posouzeni konvergence. Vypracovanim
této zpravy ECB spliiuje pozadavky ¢lanku 122
odst. 2 a 121 odst. 1 Smlouvy o zalozeni
Evropského spolecenstvi (Smlouvy), podle nichz
je povinna nejméné jednou za dva roky, nebo na
7adost clenského stdtu s docasnou vyjimkou
podat Radé Evropské unie (Radé EU) zpravu
,0 pokroku dosazeném cClenskymi staty pfi
plnéni jejich zdvazki tykajicich se uskutecnovani
hospodéiské a ménové unie“. Stejnym ukolem
byla povéiena i Evropskd komise a obé zpravy
byly Rad¢ EU predlozeny soub&ézné.

Evropské centrdlni banka (ECB) pouziva postup
aplikovany v diivéjsich Konvergencnich
zpravach ECB a Evropského ménového institutu
(EMI). Utelem tohoto postupu je vyhodnotit,
zda v piipadé€ téchto dvou ¢lenskych zemi bylo
dosazeno  vysokého stupné udrzitelné
hospodéfské konvergence, zajistit kompatibilitu
narodni legislativy se Smlouvou a posoudit
plnéni legislativnich pozadavkid, které jsou
pfedpokladem pro to, aby se narodni centralni
banky plné zaclenily do Eurosystému.

Hodnoceni procesu hospodaiské konvergence
do zna¢né miry zavisi na kvalité a divéryhodnosti
pouzitych statistickych tdaji. Sestavovdni a
vykazovani statistik, zejména pokud jde o udaje
oveiejnych financich, nesmi podléhat politickym
motivim. Clenské staty by mé&ly povaZovat
kvalitu a divéryhodnost svych statistik za prioritu
a zajistit, ze pfi jejich pripravé bude fungovat
odpovidajici systém pojistek. Ddle by mély
v oblasti statistiky uplatiiovat ur¢ité minimalni
standardy. Tyto standardy by meély podpofit
nezavislost, dtvéryhodnost a odpovédnost
narodnich statistickych uradi a také prispét
k davéte v kvalitu fiskdlnich statistik (viz
statistickd ptiloha ke kapitole 1).
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Tato Konvergencni zprava je rozdélena do dvou
kapitol. Kapitola 1 popisuje zakladni aspekty a
vysledky hodnoceni hospodaiské konvergence.
Kapitola 2 se zabyva souladem nérodnich
legislativ Litvy a Slovinska (v€etn¢ statuti jejich
narodnich centrdlnich bank) s ¢l. 108 a 109
Smlouvy a Statutem ESCB.



SHRNUTI ZA JEDNOTLIVE ZEME

LITVA

V  referenénim obdobi dosdhla Litva
dvanactimésiéni primérné miry inflace méiené
indexem HICP ve vysi 2,7 %, coz je tésné nad
referenéni hodnotou stanovenou ve Smlouvé.
Podle nejnovéjSich informaci by vSak
dvandctimésiéni primérna mira inflace méfena
HICP m¢éla v nadchdazejicich mésicich postupné
rust.

V poslednich péti letech byl rlist spotiebitelskych
cen v Litvé vétsinou pomérné nizky. Bylo tomu
tak diky orientaci ménové politiky na dosazeni
cenové stability, zejména prostiednictvim rezimu
currency board, ktery vedl k ukotveni inflacnich
oCekdvani. Nizkd inflace byla dosahovdna
navzdory relativné vyraznému ristu redlného
HDP. Nizka uroven inflace v Litve vSak také do
znacné miry odrdzela kurzovou strategii zemé a
s ni spojeny vyvoj nomindlniho efektivniho
kurzu. Zpocatku, kdyz byl litevsky litas v rezimu
currency board zavésen na americky dolar, byl riist
dovoznich cen omezeny v disledku vyrazného
posilovani dolaru. V roce 2002 byl litas zavésen
na euro. Nasledné se dovozni ceny drzely do
roku 2004 na nizké drovni kvili znaénému
posilovani eura vicCi jinym méndm. Obdobi
deflace od roku 2002 do prvni poloviny roku
2004 bylo pievazné zptsobeno vnéjSimi faktory
a zvySenou konkurenci na nékterych domacich
trzich. Pomérné rychly rist redlného HDP od
roku 2001 byl pievazné dlsledkem riistu domaci
poptavky, ktery prispél ke  snizeni
nezaméstnanosti. Rist ndhrad na jednoho
zaméstnance v poslednich letech vyrazné
zrychlil. Rist nakladi na jednotku pracovni sily
sice vyrazné brzdilo rychlé zvySovani produktivity
prace az do roku 2004, v roce 2005 vsak stoupl
na 3,8 %. Pokud jde o aktudlni vyvoj, primérnd
meziroéni mira inflace méfend HICP v roce
2005 ¢inila 2,7 %. V lednu 2006 vzrostla
primérnd ro¢ni mira inflace méfend pomoci
HICP na 3,5 %, v bfeznu pak klesla na 3,1 %.

Pro budouci roky existuje v Litvé nékolik
proinfla¢nich rizik. Zaprvé, vySe cen plynu,
které platily domacnosti v roce 2005, dosahovala
stdle pouze zhruba 50 % primérné ceny

v eurozéné a harmonizace spotiebnich dani
z paliv, tabdkovych vyrobkl a alkoholu s EU
jesté neni dokoncena. Harmonizace spotfebni
dané z tabdkovych vyrobkt povede v obdobi do
roku 2010 ke kumulativnimu zvySeni inflace
o 2 procentni body. Zadruhé, velmi dynamicky
hospodafisky rist, podporovany rychlym ristem
uvérd a nizkymi trokovymi sazbami, spolecné
s objevujicimi se slabinami trhu prace implikuje
riziko zvySovani nékladi na jednotku pracovni
sily a v obecnéjsi rovin€ i domdcich cen. Piestoze
ocCekdavané zvyseni cen energii, nepfimych dani
a regulovanych cen by samo o sobé mélo vést
pouze k izolovanym jednordzovym cenovym
Soklim, kombinace téchto Sokdl v podminkich
velmi rychlého ristu a zhorSujici se situace na
trhu prace implikuje riziko sekundéarnich
dopadii, a tedy i vyraznéjsiho a mozna
dlouhodobéjsiho zrychleni inflace. Proces
dohdnéni jinych zemi navic v priStich letech
pravdépodobné bude mit vliv na inflaci, pfestoze
jeho pfesny rozsah je obtizné vyhodnotit.

V roce 2005 vykazala Litva rozpoc¢tovy schodek
ve vysi 0,5 % HDP, tedy vyrazné niz8$i nez
referenc¢ni hodnota. Litva neni v situaci
nadmérného schodku. Prognéza Evropské
komise pro rok 2006 pfedpoklddd mirny nérdst
na 0,6 % HDP. Pomér vetejného dluhu k HDP
klesl v roce 2005 na 18,7 % a piredpoklada se, ze
v roce 2006 stoupne na 18,9 %. Zistava tedy
hluboko pod referenéni hodnotou 60 %.
Strednédoby cil je v konvergenc¢nim programu
vyjadfen jako schodek ve vysi 1 % HDP. Pokud
jde o dalsi fiskdlni faktory, pomér schodku
k HDP nebyl v letech 2004 a 2005 vyssi nez
pomér veiejnych investic k HDP.

Podle nejnovéjSich projekci Vyboru pro
hospodaiskou politiku a Evropské komise se v
Litvé do roku 2050 olekavd mirny Cisty rst
vydaji spojenych se starnutim populace, a to o
1,4 procentniho bodu HDP. Céste¢né je tomu
tak diky jiz provedené penzijni reformé. Tuto
problematiku je vSak tfeba pozorné sledovat,
nebot skute¢ny demograficky, hospoddfsky a
finanéni vyvoj mlze byt méné ptiznivy, nez jaky
piedpokladaji projekce.
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Litevsky litas je ucastnikem ERM II po dobu
piiblizné 22 mésicl, tj. méné nez dva roky pied
hodnocenim ze strany ECB. V ¢asti referen¢niho
obdobi pfedchazejici ucasti v ERM II byl litas
stabilni na trovni pozdé€jsi centralni parity vici
euru v ramci ERM II. Litva se pfipojila
k ERM II s existujicim institutem currency
board jako jednostrannym zdvazkem, tedy bez
jakychkoliv dalSich povinnosti pro ECB. Od
vstupu do ERM 11 setrval litas na své centralni
parité. Litva z vlastniho podnétu nedevalvovala
centrdlni paritu své mény viéi euru. Rezim
currency board sice vyzadoval, aby Lietuvos
bankas pravidelné¢ zasahovala na devizovych
trzich, Cisté objemy devizovych transakci s
litevskymi komerénimi bankami vSak byly malé.
Redlny sménny kurz vici euru i realny efektivni
kurz se pohybuji mirné nad historickym primérem.
Tyto ukazatele by vSak mély byt interpretovany
obezfetné, nebof Litva v referenénim obdobi
prochazela procesem pfechodu k trzni ekonomice,
coz komplikuje jakékoli historické hodnoceni
vyvoje redlnych kurzi. I s ptihlédnutim k této
skutecnosti vSak souhrnny deficit bézného a
kapitalového uctu dosahl v roce 2005 pomérné
znaéné vyde 5,6 % HDP. Cisty piiliv ptimych
zahrani¢nich investic pokryval o néco méné nez
polovinu tohoto schodku.

Primérna turoven dlouhodobych trokovych
sazeb byla béhem referenéniho obdobi 3,7 %,
tedy hluboko pod referen¢ni hodnotou pro
kritérium urokovych sazeb. Dlouhodobé urokové
sazby se naddle pfiblizovaly k primérnym
vynosim  dluhopisi v eurozéné diky
davéryhodnosti rezimu currency board a duvéfe
trhu v celkovy hospodaisky a fiskalni vyvoj
v Litvé.

Celkové vzato bude k zajisténi vysokého stupné
udrzitelné konvergence dtlezité, aby Litva
vhodné uplatiiovala piisnéjsi fiskdlni politiku s
cilem snizit riziko vzniku poptdvkovych
inflaénich tlakt. Ptisna fiskalni politika také
podpofi fiskalni konsolidaci. Navic je nutné
peclivé sledovat soucasny rychly rist uvérl a
vysoky deficit bézného uctu, které mohou
signalizovat vznikajici nerovnovahu. Také bude
dulezité jesté posilit konkurenci na trzich zbozi
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a sluzeb, pokracovat v liberalizaci regulovanych
sektort, pfijmout vhodna opatfeni na trhu prace,
kterd by odpovidala rtstu produktivity prace a
vyvoji v konkurencnich zemich, a dale zkvalitnit
fungovéni trhu prace. Takové opatieni pomohou
zachovat prostiedi podporujici cenovou stabilitu
a podpoii konkurenci a zaméstnanost.

Dne 25. dubna 2006 byla novelizovana litevska
ustava a zdkon o Lietuvos bankas a stejného dne
byla zru$ena fada zdkonl (zdkon o vydavéni
meény, zakon o zméné ndzvu mény a ménovych
jednotkdch, zdkon o méné a zdkon o
duvéryhodnosti litasu). Po téchto nedavnych
zménéch jsou dstava a zdkon o Lietuvos bankas
v souladu s pozadavky Smlouvy a Statutu pro
ucast ve tfeti etapé Hospoddiské a ménové
unie.

SLOVINSKO

V pribéhu referenéniho obdobi dosahovala ve
Slovinsku dvanactimésiéni primérnd mira
inflace méfend HICP 2,3 %, coz je méné nez
referen¢ni hodnota pro kritérium cenové stability
stanovena ve Smlouvé. Podle nejnovéjsich
informaci by dvandctimési¢ni primérna mira
inflace méfena HICP méla v nadchézejicich
meésicich zUstat stabilni.

Dlouhodob¢gjsi pohled do minulosti ukazuje, ze
Slovinsko vykazuje nizkou miru inflace jen
pomérné kratkou dobu. Rist spotiebitelskych
cen ve Slovinsku vyrazné zpomalil mezi roky
1995 a 2005. Tento vyvoj inflace odrazi fadu
dilezitych hospodafskopolitickych rozhodnuti.
Zejména Slo o zavedeni nového rdmce ménové
politiky v roce 2001, jehoZ primarnim cilem je
cenova stabilita, a o vstup do ERM II v ¢ervnu
2004. V obdobi od vstupu do ERM II Banka
Slovenije vyuziva svoji facilitu ménovych swapt
kudrzeni stabilniho kurzu tolaru k euru a zdroven
udrzuje doméci urokové sazby nad urovni sazeb
v eurozoné. Tato politika, kterd vedla ke
kratkodobé vysokému urokovému diferencidlu
vii¢i eurozoné, podpofila proces dezinflace. Po
vétsinu sledovaného obdobi je tfeba posuzovat
vyvoj inflace na pozadi relativné silného riistu



realného HDP a pomérné stalych podminek na
trhu priace. Ndhrada na zaméstnance roste
pomérné rychle, ackoli tempo jejiho riistu se od
roku 2000 snizuje, rust nékladd na jednotku
prace od roku 2001 postupné zpomaluje. Pohled
na nedavné trendy ve vyvoji inflace ukazuje, ze
primérnd ro¢ni mira inflace méfend pomoci
HICP doséhla v roce 2005 urovné 2,5 %, v roce
2006 pak ro¢ni mira inflace méfend pomoci
HICP stoupla v lednu na 2,6 % a néasledné
poklesla na 2,0 % v bfeznu.

Mezi ptfedvidatelné faktory, které budou
vyvoldvat tlak na vzestup inflace ve Slovinsku,
patii harmonizace spotiebnich dani z tabaku.
Ocekava se, ze by méla byt provedena ve tiech
etapach do roku 2008 a pfinést celkové zvySeni
inflace métené HICP az 0 0,5 procentniho bodu.
Dale je zde mozné zvySeni sazby DPH,
pfedpoklddané pro rozpocet platny od 1. ledna
2007, které by v roce 2007 mohlo pfimo zvysit
inflaci zhruba o 0,7 procentniho bodu. Lze
identifikovat nékolik proinfla¢nich rizik. Zaprvé
jde o rizika spojena s relativné silnou domaci
poptavkou, zejména v souvislosti se zrychlujicim
ristem uvérl a dal$i konvergenci urokovych
sazeb. Zadruhé se jedna o rizika souvisejici se
zvySovanim regulovanych cen a odeznivajicim
vlivem zvySené konkurence na inflaci. Navic
existuji rizika vyplyvajici z ristu mezd a
pifipadnych sekundadrnich dopadii neddvného
zvySovani cen energii. Proces dohdnéni jinych
zemi také v pfistich letech pravdépodobné bude
mit vliv na inflaci, pfestoze jeho pfesny rozsah
je obtizné vyhodnotit.

V roce 2005 vykédzalo Slovinsko rozpoctovy
schodek ve vysi 1,8 % HDP, tedy vyrazné nizsi
nez referen¢ni hodnota. Slovinsko neni v situaci
nadmérného schodku. Prognéza Evropské
komise pro rok 2006 pfedpoklddd mirny nérist
schodku na 1,9 % HDP. Pomér vetejného dluhu
k HDP klesl v roce 2005 na 29,1 % a pfedpoklada
se, ze v roce 2006 stoupne na 29,9 %. Zistava
tedy hluboko pod referen¢ni hodnotou 60 %.
Z projekci fiskdlnich sald v Konvergenénim
programu vyplyva, ze Slovinsko musi pokracovat
ve fiskdlni konsolidaci, aby splnilo stfednédoby
cil, ktery je v Konvergen¢nim programu stanoven

jako schodek ve vysi 1 % HDP. Pokud jde o dalsi
fiskalni faktory, pomér schodku k HDP nebyl

v letech 2004 a 2005 vyssi nez pomér veiejnych
investic k HDP.

Podle nejnovéjSich projekci Vyboru pro
hospodaiskou politiku a Evropské komise se ve
Slovinsku do roku 2050 olekdva vyrazny rist
vydajli spojenych se stdrnutim populace, a to
0 9,7 procentniho bodu HDP. Je nezbytné se
s touto zatézi vyporadat brzy. K vyfeSeni
problému by pomohlo, kdyby v rdmci vefejnych
financi byl vytvofen dostatek manévrovaciho
prostoru dfive, nez se ma demograficka situace
zhorsit.

Slovinsky tolar je ucastnikem ERM II po dobu
asi 22 mésicd, tj. méné nez dva roky pfed
hodnocenim ze strany ECB. V ¢4sti referenéniho
obdobi pfedchazejici ucasti v ERM II tolar viici
euru postupné oslaboval. Slovinsko vstoupilo do
ERM II s centrdlni paritou 239,64 tolaru za
euro, coz v okamziku vstupu odpovidalo trzni
urovni. Po vstupu do ERM II byla politika
oslabovani tolaru viuci euru opusténa. V ramci
mechanismu ERM II Slovinsko z vlastniho
podnétu nedevalvovalo centralni paritu své mény
vic¢i euru a dafilo se mu drzet kurz tolaru pobliz
centrdlni parity. Zdiroven zustaly domadci
kratkodobé trokové sazby na vyss§i urovni nez
v eurozoné. Banka Slovenije udrzovala volatilitu
své mény na velmi nizké drovni prostfednictvim
své facility ménovych swapid. Prilezitostné
realizovala pfimé nakupy cizich mén s cilem
snizit kumulovanou ¢dstku splatnych swapti, coz
implikovalo celkové vyznamné CcCisté nakupy
cizich mén za ticelem absorbovani potencidlnich
tlak® na posileni mény. Redlny kurz tolaru vici
euru i jeho redlny efektivni kurz byl v dubnu
2006 blizko historickym primérnym hodnotdm
vypoétenym za obdobi od ledna 1996 a od
zavedeni eura. Pokud jde o dalsi aspekty vyvoje
ve vztahu k =zahrani¢i, Slovinsko béhem
poslednich deseti let vykazovalo zhruba
vyrovnané souhrnné saldo bézného a
kapitalového uctu.

Primérnd uroveni dlouhodobych urokovych
sazeb dosahovala v referenénim obdobi 3,8 %,
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coz je vyrazné pod referenéni hodnotou Kritéria
urokovych sazeb. Dlouhodobé urokové sazby ve
Slovinsku se trvale pfiblizovaly k primérnému
vynosu dluhopistiveurozdéné, cozbylo pfedev§im
odrazem duvéry v ménovou a devizovou politiku
slovinské centralni banky a v celkovy ekonomicky
a fiskédlni vyvoj Slovinska.

Celkove vzato bude k dosazeni vysokého stupné
udrzitelné konvergence dulezité, aby Slovinsko
realizovalo zdravou fiskdlni konsolidaci, kterd
by také omezila potencidlni poptavkové tlaky
v ekonomice, a umirnénou mzdovou politiku,
kterd bude odrazet ridst produktivity priace a
vyvoj v konkurencnich zemich. Déle je dilezité,
aby zem¢ pokraCovala se strukturdlnimi
reformami. Prostfedi vedouci k cenové stabilité
muze byt vytvofeno zejména diky zvySeni
flexibility trhu prace prostfednictvim deindexace
a pokracovani ekonomické liberalizace vedouci
k vyssi konkurenci na trzich zbozi a sluzeb.

Po neddvné novelizaci zdkona o slovinské
centralnibanceje jeji statut vsouladus pozadavky
Smlouvy a Statutu pro tieti etapu Hospodaiské
a ménové unie.
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KAPITOLA 1

HODNOCENI
HOSPODARSKE
KONVERGENCE



1 RAMEC ANALYZY

K hodnoceni stavu hospodaiské konvergence
v Litvé a ve Slovinsku, tedy ve dvou ¢lenskych
statech, které o hodnoceni pozadaly, pouziva
ECB spolecny analyticky rdmec, ktery vsak
aplikuje na kazdou zemi samostatné. Tento
spole¢ny ramecje zaprvé zaloZen na ustanovenich
Smlouvy a jejich aplikaci Evropskou centrdlni
bankou, pokud jde o cenovy vyvoj, stav veiejnych
financi, pomér dluhu k HDP, devizové kurzy a
dlouhodobé trokové sazby spole¢né s dalSimi
faktory. Zadruhé, tento ramec je zalozen na fadé
dal$ich, at jiz retrospektivnich nebo vyhledovych
ekonomickych ukazatell, které jsou povazovany
za vhodné pro detailni hodnoceni stalosti
konvergence. Rdmecky 1 az 4 obsahuji kratké
citace z jednotlivych ustanoveni Smlouvy a
popisuji metodiku, kterou ECB pouzivd pfi
uplatriovani téchto ustanoveni.

Pro zajisténi kontinuity a rovného pristupu ke
v§em statim vychdzi tato zprdva ze zésad
stanovenych v piedchozich Konvergen¢nich
zpravach, které vydal Evropsky ménovy institut
a Evropskd centrdlni banka. Zejména pfi
uplatiiovani konvergencnich kritérii se ECB tidi
nékolika zékladnimi zasadami. Zaprvé,
interpretace a uplatniovani jednotlivych kritérii
je velice striktni. Divodem této zéasady je
skute¢nost, ze hlavnim uclelem kritérii
konvergence je zajistit, aby se ¢leny eurozdény
mohly stdt pouze ty Clenské zemé, v nichz
hospodaiska situace umoznuje udrzovani cenové
stability a celistvosti eurozény. Zadruhé, kritéria
konvergence tvoii koherentni a integrovany
celek a musi byt splnéna vSechna. Smlouva
priklada vSsem kritériim stejny vyznam a neurcuje
pro né Zzadnou hierarchii. Zatieti, kritéria
konvergence musi byt splnéna na zdkladé
stavajicich udaji. Zactvrté, uplatinovani kritérii
konvergence by mélo byt konzistentni,
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transparentni a srozumitelné. Je tfeba opét
zdlraznit, ze kritéria konvergence musi byt
dodrzovana dlouhodobé, a ne pouze v urcity
¢asovy moment. Hodnoceni provedend v
jednotlivych statech proto posuzuji stdlost
konvergence.

Z tohoto divodu je hospodaisky vyvoj ve
sledovanych zemich hodnocen z historické
perspektivy a posuzuje se v zasadé za obdobi
poslednich deseti let. Diky tomu Ize 1épe urcit,
do jaké miry jsou soucasné uspéchy vysledkem
skute¢nych strukturdlnich zmén, coz by zase
mélo umoznit lepSi posouzeni udrZzitelnosti
hospodarské konvergence. Zarovei je vSak tieba
si uvédomit, Ze tidaje za minuld obdobi mohou
byt u vétsSiny novych ¢lenskych statli znacné
ovlivnény transformaci, kterou tyto zemé prosly.
Kromé hodnoceni minulého vyvoje se vSak
v pfiméireném rozsahu také posuzuji predpoklady
ohledné budouciho vyvoje. V této souvislosti je
zvlastni pozornost vénovdna skutecnosti, ze
udrzitelnost pfiznivého ekonomického vyvoje je
znac¢né zavisld na vhodnych a dlouhodobych
reakcich hospodafské politiky na stévajici i
budouciproblémy atikoly. Celkové se zdlraznuje,
ze  zajisténi  udrzitelnosti  hospodaiské
konvergence zdvisi jak na dosazeni zdravé
vychozi pozice, tak na realizaci hospodaiské
politiky po zavedeni eura.

Tento spolecny ramec je individudlné aplikovan
pro oba posuzované Clenské staty. Tato
hodnoceni, kterd posuzuji hospodaiské vysledky
v téchto zemich, je v souladu s ustanovenimi
¢l. 121 Smlouvy tieba vnimat oddélené.

Pokud jde o cenovy vyvoj, jsou pfislusna
ustanoveni Smlouvy i jejich uplatiiovdni ze
strany ECB popsédna v ramecku 1.



KAPITOLA 1

HOSPODARSKE
o KONVERGENCE
CENOVY VYVO)

1 Ustanoveni Smlouvy

Clének 121 odst. 1 prvni odrazka Smlouvy vyZaduje:
»dosazeni vysokého stupné cenové stability patrného z miry inflace, kterd se blizi miie inflace
nejvyse tii Clenskych stati, jez dosahly v oblasti cenové stability nejlepSich vysledka .

Clanek 1 Protokolu o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v &l. 121 odst. 1 Smlouvy,
stanovi, ze:

,kritérium cenové stability, jak je uvedeno v ¢l. 121 odst. 1 prvni odrdzce, znamena, Ze ¢lensky
stat vykazuje dlouhodobé udrzitelnou cenovou stabilitu a primérnou miru inflace méfenou
v pribéhu jednoho roku pied provedenym Setfenim, jeZ nepiekracuje o vice nez 1,5 procentniho
bodu miru inflace nejvyse tii ¢lenskych stati, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepSich
vysledkid. Inflace se méii pomoci indexu spotfebitelskych cen na srovnatelném zdkladé
s pfihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmu v jednotlivych ¢lenskych statech.

2 Uplatiiovani ustanoveni Smlouvy
V rdmci této zpravy uplatiiuje ECB ustanoveni Smlouvy nasledovné:

— Zaprvé, pokud jde o ,primérnou miru inflace méfenou v pribéhu jednoho roku pied
provedenym Setfenim®, vypocitala se mira inflace na zdkladé zvySeni posledniho dostupného
dvanactimési¢niho priméru HICP oproti pfedchozimu dvandctimésicnimu priméru.
Referenéni obdobi pouzivané v této zpravé pro miru inflace je tedy duben 2005 az biezen

2006.

— Zadruhé, vymezeni ,,nejvySe tii Clenskych stdtli, které v oblasti cenové stability dosahly
nejlepsich vysledki“, jez se pouziva ke stanoveni referencni hodnoty, bylo aplikovdno za
pouziti nevazeného aritmetického priméru mér inflace nasledujicich tii zemi, které v EU
vykézaly nejniz§i miry inflace: Svédska (0,9 %), Finska (1,0 %) a Polska (1,5 %). Vysledkem
je prumérnd mira inflace ve vysi 1,1 %, a po pticteni 1,5 procentniho bodu se tedy referenéni
hodnota rovnd 2,6 %.

Inflace se méfi pomoci HICP, tedy harmonizovaného indexu spotfebitelskych cen, ktery byl
zaveden pro ucely hodnoceni konvergence v oblasti cenové stability na srovnatelném zakladé (viz
statistickd piiloha ke kapitole 1). Informace o primérné mife inflace v eurozoné jsou uvedeny ve

7 M2

statistické Césti této zpravy.
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Pro podrobnéjsi hodnoceni udrzitelnosti
cenového vyvoje je priumérnd mira inflace
méiend pomoci HICP béhem dvandctimési¢niho
referen¢niho obdobi od dubna 2005 do bfezna
2006 posuzovdana s ohledem na hospodaiské
vysledky sledovanych ¢lenskych statli v oblasti
cenové stability za poslednich deset let. V této
souvislosti je pozornost vénovdna orientaci
ménové politiky, a zejména otdzce, zda se
ménové instituce soustiedily v prvni fadé na
dosazeni a udrzeni cenové stability, a zaroven se
posuzuje nakolik k dosazeni tohoto cile ptispély
dalsi oblasti hospodaiské politiky. Zvazovany
jsou také vlivy makroekonomického prostiedi na
dosazeni cenové stability. Cenovy vyvoj se
posuzuje s ohledem na podminky nabidky a
poptavky. Pfitom se mimo jiné zkoumaji faktory
ovliviiujici nédklady na jednotku pracovni sily a
dovozni ceny. V neposledni fadé se zvazuje také
vyvoj dalSich relevantnich cenovych indextl

(napt. HICP bez zapocteni cen nezpracovanych
potravin  aenergii, néarodniho indexu
spotfebitelskych cen, indexu spotfebitelskych
cen bez zapoCteni zmén v Cistych nepiimych
danich, deflatoru soukromé spotieby, deflatoru
HDP a vyrobnich cen). Pro posouzeni
pfedpokladd o budoucim vyvoji se zkouma
odhadvyvojeinflace vbezprostfednibudoucnosti,
k ¢emuz se mimo jiné pouzivaji progndzy
vyznamnych mezindrodnich organizaci a
Gcéastnikd trhu. Zkoumaji se také strukturdlni
faktory, které jsou relevantni pro udrzeni
prostfedi napoméhajiciho cenové stabilité po
zavedeni eura.

Pokud jde o fiskdlni vyvoj, jsou piislusna
ustanoveni Smlouvy i jejich uplatiiovani ze
strany ECB, spole¢né s proceduralnimi aspekty,
popsdna v raimecku 2.

FISKALNi vYVoj

1 Ustanoveni Smlouvy

Clének 121 odst. 1 druhd odrazka Smlouvy vyZaduje:

,dlouhodob¢ udrzitelny stav vefejnych financi patrny ze stavt vefejnych rozpo¢tli nevykazujicich

nadmérny schodek ve smyslu ¢I. 104 odst. 6.

Clanek 2 Protokolu o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v &l. 121 Smlouvy, stanovi, Ze

toto kritérium:

»zZznamend, ze v dobé Setieni se na clensky stdt nevztahuje rozhodnuti Rady podle ¢l. 104 odst.
6 této smlouvy o existenci nadmérného schodku“.

Clanek 104 stanovi postup pii nadmérném schodku. Podle ¢l1. 104 odst. 2 a 3 Komise vypracuje
zpravu, jestlize Clensky stat nesplni pozadavky tykajici se rozpoctové kazné, zejména kdyz:

(a) pomér planovaného nebo skute¢ného schodku vefejnych financi k hrubému domécimu
produktu pfekracuje doporu¢ovanou hodnotu (stanovenou v Protokolu o nadmérném schodku

jako 3 % HDP), ledaze by:

s

— bud pomér podstatné a neptetrzité klesal a dosdhl tirovné, kterd se blizi doporucované

hodnoté, nebo by
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KAPITOLA 1

— prekroc¢eni doporuc¢ované hodnoty bylo pouze vyjimecné a doasné a zdroven pomér ztstal H 0'; ggg:l{:;?é
blizko k doporuc¢ované hodnot¢. KONVERGENCE

(b) pomér verejného zadluzeni k hrubému domacimu produktu pfekracuje doporucovanou
hodnotu (stanovenou v Protokolu o postupu pfi nadmérném schodku jako 60 % HDP), ledaze

v

se pomér dostate¢né snizuje a blizi se uspokojivym tempem k doporucované hodnoté.

Zprava, kterou zpracoviavda Komise, musi navic pfihlédnout k tomu, zda schodek vefejnych
financi pfekracuje vefejné investi¢ni vydaje, i ke vSem dal§im rozhodujicim faktorim véetné
sttednédobé hospodéiské a rozpoctové pozice ¢lenského statu. Komise muze také vypracovat
zpravu, je-li i pfes plnéni kritérii toho ndzoru, Ze v ¢lenském stété existuje riziko nadmérného
schodku. Hospodaisky a finan¢ni vybor vyda stanovisko ke zpravé Komise. Nasledné Rada podle
Cl. 104 odst. 6, na doporuc¢eni Komise a po zvazeni pripominek, které dotyény Clensky stat
pifipadné ucini, kvalifikovanou vétSinou po celkovém zhodnoceni rozhodne, zda nadmérny
schodek existuje.

2 Uplatiiovani ustanoveni Smlouvy

Pro zhodnoceni stavu konvergence vyjadii ECB své stanovisko k fiskdlnimu vyvoji. Pokud jde
o jeho udrzitelnost, ECB hodnoti klicové ukazatele fiskdlniho vyvoje v letech 1996 az 2005,
posuzuje jeho perspektivu a problémy veiejnych financi a zaméiuje se na vztah mezi schodkem
a vyvojem dluhu.

V souvislosti s ¢l. 104 ECB na rozdil od Komise nema zadnou formalni ulohu v postupu pfi
nadmérném schodku. Ve zpravé ECB se pouze uvadi, zda dana zemé praveé podléha postupu pii
nadmérném schodku.

Pokud jde o ustanoveni Smlouvy vyzadujici posouzeni, zda se v piipadé vefejného zadluzeni

pievySujiciho 60 % HDP tento pomér ,dostateéné snizuje a blizi se uspokojivym tempem
k doporucované hodnoté“, zkouma ECB trendy dfivéjsiho a budouciho poméru dluhu k HDP.

Hodnoceni fiskdlniho vyvoje vychdzi z idajt ziskanych z narodnich uc¢tid sestavenych v souladu
s Evropskym systémem uctd 1995 (podrobnéjsi informace viz statisticka ptfiloha ke kapitole 1).
Vétsina udaji uvedenych v této zpravé byla poskytnuta Komisi v dubnu 2006 a zahrnuje vladni
finan¢ni pozice za obdobi 1996 a7z 2005 a dale progn6zy Komise pro rok 2006.

Pokud jde o udrzitelnost vefejnych financi,
vysledek v referen¢nim roce 2005 je posuzovan
podle hospodaiskych vysledkd ¢lenskych stath
za poslednich deset let. Vychdzi se z vyvoje
veiejného zadluzeni v tomto obdobi, stejné jako
z faktord, které jej zapticinuji, tj. z rozdilu mezi
ristem nomindlniho HDP a irokovymi sazbami,
z primarniho salda a z upravy vztahu mezi
schodkem a zadluzenim. Z tohoto pohledu lze
ziskat dalsi informace o tom, do jaké miry
makroekonomické prostiedi, zejménakombinace
ristu a urokovych sazeb, ovlivnilo vyvoj

zadluzeni. Tento pohled také vypovidd o podilu
fiskalni konsolidace na tomto vyvoji, coz Ize
odvodit z primarniho salda, a o roli zvlastnich
faktor ve vztahu schodku a zadluZeni. Je
zvazovana také struktura vefejného dluhu,
pficemz hlavni diraz se klade na podily
kratkodobého zadluzeni a dluhu v cizi méné
a na jejich vyvoj. Porovndnim téchto podild se
souc¢asnou mirou zadluzeni se zdurazni citlivost
fiskdlniho salda na zmény v devizovych kurzech
a urokovych sazbach.
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Déle se zjisfuje vyvoj poméru schodku k HDP.
V souvislosti s tim je tfeba mit na zfeteli, Ze
zména tohoto poméru za rok je v pripadé kazdé
zem¢é ovliviiovana nejriiznéjsimi faktory. Tyto
faktory se Casto déli na ,,cyklické vlivy“, které
odrazi reakci schodku na zmény v hospodaiském
cyklu, a na , necyklické vlivy“, které se Casto
povazuji za odraz strukturdlnich nebo trvalych
zmeén ve fiskalni politice. U téchto necyklickych
vlivii, tak jak jsou kvantifikovany v této zpravé,
vSak nelze ocCekdvat, Ze budou zcela odrazet
strukturdlni zmény fiskdlnich pozic, nebof
obsahuji také vliv opatieni hospodétské politiky
a zvlastnich faktort, které maji pouze kratkodobé
dopady na saldo rozpoctu. Podrobné jsou
analyzovdny také trendy vefejnych vydajiu a
piijmu v minulosti a identifikuji se obecné sméry
konsolidace.

Pii hodnoceni piedpokladi o budoucim vyvoji
se vychdzi z ndrodnich plant rozpocltu a
aktudlnich prognéz Evropské komise pro rok
2006 a piihlizi se ke stiednédobé fiskalni
strategii, kterd je zachycena v Konvergen¢nim
programu. Toto hodnoceni zahrnuje posouzeni
pfedpokladi dosazeni stiednédobého cile, jaky
stanovi Pakt stability a ristu. Diiraz se také klade
na dlouhodoba rizika tykajici se udrzitelnosti
rozpoctovych pozic, zejména pak na ta, kterd
souvisi s problematikou demografickych zmén,
s nefondovymi vefejnymi penzijnimi systémy a
s vladnimi zarukami.

Pokud jde o vyvoj devizovych kurzi, jsou
prislusnéd ustanoveni Smlouvyijejich uplatiovani
ze strany ECB popsédna v rdmecku 3.

VYVO) DEVIZOVYCH KURZU

1 Ustanoveni Smlouvy

Clének 121 odst. 1 tfeti odrazka Smlouvy vyZzaduje:

,dodrzovani normélniho fluktuaéniho rozpéti stanoveného mechanismem sménnych kurzt
Evropského ménového systému po dobu alespon dvou let, aniz by doslo k devalvaci vii¢i méné
jiného Clenského statu®.

Clanek 3 Protokolu o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v &l. 121 odst. 1 Smlouvy,
stanovi, ze:

L kritérium ucasti v mechanismu sménnych kurzi Evropského ménového systému, jak je uvedeno
v ¢l. 121 odst. 1 tfeti odrdzce této smlouvy, znamena, Ze ¢lensky stat alespon po dobu poslednich
dvou let pfed Setienim dodrzoval fluktuaéni rozpéti stanovené mechanismem sménnych kurzt
Evropského ménového systému, aniz by byl sménny kurz vystaven silnym tlakiim. Zejména pak
nesmél Clensky stat v tomto obdobi z vlastniho podnétu devalvovat dvoustranny stiedni kurz své
mény vii¢i méné kteréhokoli jiného clenského statu®.

2 Uplatiiovani ustanoveni Smlouvy

Pokud jde o stabilitu devizového kurzu, ECB zjistuje, zda byl dany st4t ¢lenem mechanismu
sménnych kurz ERM II (ktery od ledna 1999 nahradil mechanismus ERM) po dobu alespon
dvou let pfed hodnocenim konvergence, a zda béhem této doby nebyl kurz vystaven silnym

N

tlakiim, zejména zda nedoslo k devalvaci vici euru. V piipadé krat$i ucasti v mechanismu
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KAPITOLA 1

sménnych kurzl se stejné jako ve diivéjSich zpravich popisuje vyvoj devizovych kurzti béhem HO?I?(I)JI')‘I(\)I{:SEI?I!
dvouletého referencniho obdobi. KONVERGENCE

Hodnoceni stability devizového kurzu vii¢i euru se zaméfuje na to, zda se devizovy kurz pohyboval
blizko centralni parité v ERM II, zaroven vSak bere v uvahu faktory, které mohly vést k jeho

apreciaci. To odpovidé pfistupu pouzitému v minulosti. V tomto ohledu neni Sife fluktua¢niho
pasma v ramci ERM II jednozna¢nym ukazatelem pro hodnoceni kritéria stability kurzu.

K posouzeni, zda kurz nebyl vystaven ,,silnym tlakim*“, se obecné pouziva i) posouzeni stupné
odchylky devizovych kurzti od stfedniho kurzu v ERM II vici euru, ii) ukazatele jako jsou
kurzové volatilita vici euru a jeji trend a také diferencidly kratkodobych tirokovych sazeb viici
euru a jejich vyvoj a iii) posuzovani tlohy, jakou hraly devizové intervence.

Vsechny bilaterdlni devizové kurzy pro referenéni obdobi od kvétna 2004 do dubna 2006 jsou
oficidlni referencni kurzy ECB (viz statisticka ptiloha ke kapitole 1).

dvojstrannych kurzi a efektivnich kurzi,
bézného, kapitdlového a finanéniho uctu

Litva i Slovinsko se ucastni mechanismu
sménnych kurzi ERM II od 28. ¢ervna 2004,

tj. méné nez dva roky pred Setifenim provadénym
ECB. Vyvoj kurzu jejich mén vicéi euru je
posuzovan za obdobi od 29. dubna 2004 do
28. dubna 2006.

Vedle vyvoje nomindlnich devizovych kurzi vici
euru se také kratce posuzuji ukazatele svédcici

platebni bilance a Cisté investi¢ni pozice zemé
vic¢i zahrani¢i za del$i obdobi. Pokud jde o
integraci trhd, zkoumé se také podil eurozény
na celkovém zahrani¢nim obchodu dané zem¢.

Pokud jde o vyvoj dlouhodobych trokovych
sazeb, jsou piislusnd ustanoveni Smlouvy i

jejich uplatfiovani ze strany ECB popsdna
v ramecku 4.

o udrzitelnosti stavajici urovné kurzu.
Udrzitelnost se posuzuje podle vyvoje redlnych

Ramecek 4

VYVO) DLOUHODOBYCH UROKOVYCH SAZEB
1 Ustanoveni Smlouvy
Clének 121 odst. 1 &tvrtd odrazka Smlouvy vyzaduje:

»stalost konvergence dosazené Clenskym stdtem a jeho ticasti v mechanismu sménnych kurzt
Evropského ménového systému, kterd se odrazi v irovnich dlouhodobych tirokovych sazeb®.

Clanek 4 Protokolu o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v &¢l. 121 odst. 1 Smlouvy,
stanovi, ze:

,kritérium konvergence urokovych sazeb, jak je uvedeno v ¢l. 121 odst. 1 ctvrté odrazce této
smlouvy, znamend, ze v pribéhu jednoho roku pied Setfenim primérnd dlouhodobd nominalni
urokova sazba ¢lenského statu nepiekraCovala o vice nez 2 procentni body tirokovou sazbu nejvyse
tfi ¢lenskych stati, které dosdhly v oblasti cenové stability nejlepSich vysledkd. Urokové sazby se
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zjistuji na zakladé¢ dlouhodobych stdtnich dluhopisti nebo srovnatelnych cennych papir,
s ptihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmu v jednotlivych ¢lenskych statech®.

2 Uplatiiovani ustanoveni Smlouvy

ECB v kontextu této zpravy uplatiiuje vySe uvedend ustanoveni Smlouvy nésledovné:

— Zaprvé, pokud jde o ,primérnou dlouhodobou nomindlni drokovou sazbu“ sledovanou

,V pribéhu jednoho roku pfed Setfenim®, byla dlouhodobd tirokovéd sazba vypoctena jako
aritmeticky priumeér za poslednich dvanact mésicti, za které byly k dispozici udaje o HICP.
V této zpravé se vychdzi z referenéniho obdobi od dubna 2005 do biezna 2006.

Zadruhé, vymezeni ,nejvySe tii Clenskych statd, které dosdahly v oblasti cenové stability
nejlepsich vysledkt“, které se pouziva k definici referenéni hodnoty, bylo uplatnéno tak, Ze
byl pouzit nevazeny aritmeticky primér dlouhodobych trokovych sazeb ve stejnych tfech
staitech EU, jejichz miry inflace byly pouzity pro vypocet referenc¢ni hodnoty pro kritérium
cenové stability (viz rdimecek 1). Dlouhodobé irokové sazby téchto tii zemi byly v referen¢nim
obdobi nasledujici: 3,3 % (Svédsko), 3,3 % (Finsko) a 5,0 % (Polsko). Praim&rnd urokové
sazba byla tedy stanovena na 3,9 %. Pfi¢tenim dvou procentnich bodt byla nasledné ziskdna
referenéni hodnota, kter4 ¢ini 5,9 %.

Urokové sazby byly méfeny za pouZiti dostupnych harmonizovanych urokovych sazeb, tedy
ukazatele, ktery byl vytvofen pro ucely hodnoceni konvergence (viz statistickd piiloha ke

kapitole 1).

Jak jiz bylo zminéno vySe, Smlouva vyslovné
odkazuje na ,stdlost konvergence®, kterou ma
odrazet troven dlouhodobych trokovych sazeb.
Vyvoj v referen¢nim obdobi od dubna 2005 do
biezna 2006 je proto porovnavian s vyvojem
dlouhodobych urokovych sazeb za poslednich
deset let (nebo za obdobi, za které jsou udaje
dostupné) a zkoumaji se také hlavni
faktory zpUsobujici rozdily oproti primérné
dlouhodobé turokové sazbé prevladajici
v eurozone.

V neposledni fadé ¢l. 121 odst. 1 Smlouvy
vyzaduje, aby tato zprdva také piihlédla
k nékolika dal$im relevantnim faktorim, a to
zejména k ,,vyvoji ECU, vysledkiim integrace
trhi, situaci a vyvoji bézného uctu platebni
bilance a posouzeni vyvoje nakladi na jednotku
pracovni sily a jinych cenovych indexi“. Tyto
faktory jsou posuzovany v dalsi ¢asti této zpravy
pod jednotlivymi vySe uvedenymi Kritérii.
Vzhledem k zavedeni eura 1. ledna 1999 se jiz
neposuzuje vyvoj ECU.
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Statistické 1ddaje pouzité pfi uplatinovani
konvergenénich kritérii poskytla Komise (viz
také statisticka ptiloha ke kapitole 1 a tabulky a
grafy), vpiipadé dlouhodobych sazeb vypracovala
tyto udaje Komise ve spoluprici s ECB.
Konvergen¢ni idaje o cenach a dlouhodobych
urokovych sazbach jsou uvadény za obdobi do
biezna 2006, coz je posledni mésic, za ktery byly
harmonizované indexy spotfebitelskych cen
dostupné. V piipadé devizovych kurzii konci
obdobi pouzité pro hodnoceni v této zpraveé
28. dubnem 2006. Udaje pro fiskalni pozice jsou
za obdobi do roku 2005. Pfihlizi se také
k progndézam rliznych organizaci, k nejnovéjsim
Konvergenc¢nim programim obou c¢lenskych
staiti a k dalSim informacim, které jsou
povazovany za dulezité pro posuzovani
udrzitelnosti konvergence v budoucnu.

Uzévérka pro statistické udaje obsazené v této
Konvergenéni zprave byla 28. dubna 2006.



2 HODNOCENI JEDNOTLIVYCH ZEMi

2.1 LITVA
2.1.1 CENOVY VYVOj

Béhem referen¢niho obdobi od dubna 2005 do
bfezna 2006 dosahovala v Litvé dvandctimési¢ni
primérnd mira inflace méiend HICP 2,7 %,
tedy tésné nad referentni hodnotou 2,6 %
pro kritérium cenové stability (viz tabulka 1).
Podle nejnovéjsich informaci by vsak
dvanédctimési¢ni primérnd mira inflace méfend
HICP m¢éla v nadchdazejicich mésicich postupné
vzrist.

Pohled do minulosti ukazuje, ze ve druhé
poloviné 90. let mira inflace métend HICP
prudce klesala z piiblizné 25 % v roce 1996 na
1,5 % v roce 1999. V priméru se inflace na této
nizké tirovni udrzovala az do poloviny roku 2002,
kdy se dostala do zdpornych ¢isel spole¢nym
pusobenim specifickych faktordi. K nim patfily
niz8i ceny v sektoru telekomunikaci vyvolané
vyraznymi reformami a znaény pokles ndkladt
na jednotku pracovni sily a dovoznich cen.
V poloviné roku 2004 se mira inflace dostala
opét do kladnych Cisel a v roce 2005 ddle vzrostla
na 2,7 % (viz graf 1). Proces dezinflace po roce
1996 odrézi fadu dilezitych rozhodnuti, z nichz
nejvyraznéjsi byla orientace mé€nové politiky na
dosazeni cenové stability, kterd je jako prvotady
cil obsazena v zdkoné o centrdlni bance. V roce
1994 ptijala Litva rezim currency board, v némz
byl litas nejprve zavéSen na americky dolar
a nasledné byl v roce 2004 zavéSen na euro, coz
poslouzilo jako jedno z opatfeni k ukotveni
inflacnich ocekavani. Nizkd mira inflace v Litvé
na zacatku prvniho desetileti 21. stoleti odrazela
do zna¢né miry kurzovou strategii zem¢ a s tim
souvisejici vyvoj nomindlniho efektivniho
devizového kurzu. Silnd apreciace amerického
dolaru vici nékolika ostatnim méndam v letech
1999 a 2000 znatelné tlumila dovozni ceny
v Litvé. Od roku 2002, v némz doslo k zavéSeni
litasu na euro, tlumila dovozni ceny v Litvé az
do roku 2004 silnd apreciace eura vici ostatnim
ménam. Procesu dezinflace napomahala také
fiskdlni politika, reformy zaméfené na posileni
konkurence na trhu zboZzi a sluzeb, progresivni
liberalizace finan¢niho trhu a reformy na trhu

prace. Obdobi deflace od roku 2002 do prvni
poloviny roku 2004 bylo vyvoldno pfedev§im
externimi faktory a zvySenou konkurenci na
nékterych domacich trzich.

SniZzen{ inflace koncem 90. let bylo dosazeno i
pies pomérné silny rist redlného HDP. Po
dopadu ruské krize na litevsky vyvoz se rist
redlného HDP v roce 1999 dostal do zdpornych
hodnot, coz mélo vliv na pokles miry inflace (viz
tabulka 2). Po ruské krizi doslo k pomérné
rychlému oziveni litevského hospodafstvi, které
od roku 2001 dosahovalo relativné¢ vysokého
rustu tazeného pfedevsim domdci poptdvkou.
Silny hospodarsky riist ve spojeni s migraci
pracovnich sil do zahrani¢i pomohl vyrazné
snizovat miru nezaméstnanosti z 16,5 % v roce
2001 na 8,2 % v roce 2005. Za této situace
zrychlil rist ndhrad na zaméstnance z 3,8 %
v roce 2001 na 8,7 % v roce 2005. Vzhledem
k vyvoji mezd a produktivity prace byl od roku
2000 do roku 2001 rdst ndkladi na jednotku
pracovni sily negativni a kladnych hodnot doséhl
opét az v poslednich nékolika letech. V roce
2005 vzrostl na 3,8 % oproti 1,0 % v roce 2004.
Dovozni ceny byly ve sledovaném obdobi dosti
volatilni, a odrazely tak pfedevsim kurzovy vyvoj
a vyvoj cen ropy, ale jejich rdst ztlistal v letech
2001 az 2004 zaporny. Deflator dovozu vzrostl
vroce 2005 na 8,2 % ptedevsim v dasledku rastu
cen energii, ktery posilil infla¢ni tlaky. Na rozdil
od celkové inflace méfené HICP vykazuje
v poslednich letech mira inflace méifena HICP
bez nezpracovanych potravin a energii nizsi
tempo a stabilnéjsi vyvoj (viz tabulka 2).

Pohled na posledni vyvoj ukazuje, ze pruimérna
ro¢ni mira inflace méfena HICP dosdhla v roce
2005 urovné 2,7 %. Roéni mira inflace méfend
HICP vzrostla v lednu 2006 na 3,5 %, ale v
bfeznu poklesla na 3,1 % (viz tabulka 3a). V roce
2005 prispivaly k inflaci zejména energie,
potraviny a sluzby. Ve srovndni s pfedchozim
rokem se prispévek sektoru sluzeb k celkové
inflaci zvysil nejvyraznéji — témér o jeden
procentni bod v roce 2005. Lietuvos bankas
odhaduje, zZe zmény nepfimych dani a
regulovanych cen celkové zvySily miru inflace
v roce 2005 o 0,8 procentniho bodu. Rust miry

ECB
Konvergen¢ni zpréva ()
kvéten 2006

KAPITOLA 1

HODNOCENI
HOSPODARSKE
KONVERGENCE




inflace na zacdtku roku 2006 odrazel z velké
¢asti rostouci ceny sluzeb a neenergetického
primyslového zbozi. Na stavajici inflaci je vSak
tieba pohlizet v kontextu velmi dynamického
hospodéfského vyvoje. Ve Ctvrtém Ctvrtleti roku
2005 rust redlného HDP zrychlil na meziro¢ni
tempo 8,7 %, a za cely rok 2005 tak dosahl
prumérného tempa 7,5 %. Hospodétsky rist je
tazen domaci poptavkou, coz Castecné odrazi
nizké urokové sazby a silny rist tivért. Soucasné
zacalo dochdzet k postupné neutralizaci
negativniho pfispévku ¢istého vyvozu k ristu,
coz odrazi vyrazny rist vyvozu. Silny rust
agregdtni poptavky a migrace pracovnich sil do
zahrani¢i ovlivituji také trh préace. Rada domécich
vyrobct hldsi nedostatek pracovnich sil, zejména
kvalifikovanych, coz vede k poklesu
nezaméstnanosti.

Pokud jde o budouci vyvoj, postupné promitnuti
zvySeni cen dovazeného plynu na zacatku roku
2006 bude mit pfimy podil zhruba 0,4 % na rist
miry inflace v priibéhu roku. Existuje zde nékolik
proinfla¢nich rizik. Zaprvé, ceny plynu, které
platily domécnosti v Litvé v roce 2005, stéle
dosahovaly pouze zhruba 50 % priméru cen
v eurozoné.! Lze tedy oCekdvat dalsi Uipravy cen
energii. Zadruhé, harmonizace spotfebnich dani
z paliv, tabdku a alkoholu na uroven EU zatim
neni dokoncena. Zejména harmonizace
spotfebni dané z tabdkovych vyrobki, kterd ma
byt dokoncena do 1. ledna 2010, bude mit
pocinaje rokem 2007 vyrazny kumulativni vliv
na rust inflace v nékolika p¥iStich letech zhruba
o 2 procentni body. Navic soucCasny vyrazny
hospodaisky riist, podporovany velmi silnym
ristem uvérd a nizkymi urokovymi sazbami, a
vznikajici nedostatky na trhu prace ukazuji na
riziko dalSiho rlistu ndkladli na jednotku pracovni
sily a domdcich cen obecné. I kdyz se
pfedpoklada, ze ocekdvany rust cen energii,
nepiimych dani a regulovanych cen jako takovych
povede pouze k jednordzovym cenovym Sokdm,
jejich kombinace v prostiedi silného ridstu a
zhorsujicich se podminek na trhu prace ukazuje
na riziko sekunddrnich dopadi a tedy
vyraznéjsiho a déletrvajiciho ristu inflace.
V dalsich letech bude zfejmé mit na inflaci vliv
také proces vyrovnavani hospodaiské urovné,
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nebot v porovndni s eurozénou jsou HDP na
obyvatele a cenova troven stale relativné nizké
(viz tabulka 2). Pfesny rozsah vlivu na inflaci,
ktery z tohoto procesu vyrovnavani trovné
vyplyva, je vSak obtizné vyhodnotit.

Prostfedi podporujici udrzitelnou cenovou
stabilitu v Litvé vyzaduje mimo jiné provadéni
dostatecné ptisné fiskalni politiky, kterd by
pomohla kompenzovat infla¢ni tlaky vyvolané
poptavkou. Stejné dilezité bude posilit ndarodni
politiku zaméfenou na podporu konkurence na
trzich zbozi a sluzeb a pokracovat v liberalizaci
regulovanych sektorti. Bude tfeba zlepsit
také fungovani trhu prdce, nebof pokradujici
vysokd mira nezaméstnanosti v Litvé se
kryje s regiondlnimi a sektorové specifickym
nedostatky na trhu priace. Rist mezd by mél
odrazet rist produktivity prace a zaroven by mél
brat v uvahu i vyvoj v konkuren¢nich zemich.

2.1.2 FISKALNi vYvo)

Béhem referenéniho roku 2005 vykazal rozpocet
vlddnich instituci schodek 0,5 % HDP, tedy
vyrazné niz8i, nez je 3% referenéni hodnota.
Pomér veiejného dluhu k HDP dosédhl 18,7 %,
tedy vyrazné méné&, nez je 60% referenéni
hodnota (viz tabulka 4). V porovnani
s pfedchozim rokem se pomér rozpoctového
schodku k HDP snizil o 1,0 procentniho bodu a
podil vefejného dluhu poklesl o 0,8 procentniho
bodu. Podle prognézy Evropské komise by se
mél pomér schodku k HDP v roce 2006 mirné
zvysit na 0,6 %, pomér vefejného dluhu by se
mél zvysit na 18,9 % HDP. V letech 2004 a 2005
nebyl pomér schodku k HDP vyssi nez pomér
vefejnych investicnich vydaji k HDP. Litva
nevykazuje nadmérny schodek vefejnych
rozpoctd.

V letech 1996 az 2005 se kumulativné zvysil
pomér veiejného dluhuk HDP o0 4,2 procentniho
bodu (viz graf 2a a tabulka 5). Zpocatku se
zvySoval postupné z 14,5 % v roce 1996 na 16,8 %
v roce 1998, ale v roce 1999 pak prudce vzrostl

1 Dovozni ceny plynu zéviseji na dlouhodobych smlouvach s jeho
jedinym hlavnim dodavatelem.



na 23,0 %. V roce 2000 dosahl hodnoty 23,6 %,
pak vSak postupné klesal a7z na 18,7 % v roce
2005. Z grafu 2b je patrné, ze do roku 2000, a
zejména v roce 1997, ptispivaly k riistu vefejného
zadluzeni primarni schodky. Hlavnimi faktory,
které v letech 2000 az 2004 vedly ke snizeni
zadluzeni (viz tabulka 6), byly upravy vztahu
mezi schodkem a zadluzenim odradzejici prijmy
Z privatizace a zisky z precenéni vefejného dluhu
znéjiciho na cizi mény. Trendy zaznamenané
v poloving 90. let a na zac¢atku dalSiho desetileti
mohou vypovidat o tizké vazbé mezi primarnimi
schodky a nepfiznivou dynamikou dluhu, a to
bez ohledu na jeho vychozi troven, ktera byla
v piipad¢ Litvy pomérné nizka. V tomto kontextu
Ize poznamenat, ze podil vefejného dluhu
s kratkou dobou splatnosti klesal nepfetrzité od
roku 1997 do roku 2003. V letech 2004 a 2005
poklesltento podil kumulativné 05,7 procentniho
bodu. Podil dluhu s kratkou dobou splatnosti je
znatelny, avsak pii zohlednéni drovné zadluzeni
je fiskdlni saldo relativné necitlivé na zmény
urokovych sazeb. I kdyz je podil vlddniho dluhu
znéjiciho na cizi mény vysoky, vice nez 95 %
z n€j zni na euro, které ma v rezimu currency
board v Litvé funkci ménové kotvy. Fiskdlni
saldo je tedy necitlivé nazmény jinych devizovych
kurzi, nez je kurz eura k litevskému litasu.

Od roku 1996 se projevoval trend, kdy hodnoty
poméru schodku k HDP byly zpocatku volatilni,
ale nasledné se zlepSovaly (viz graf 3a a tabulka
7). Od urovné 3,6 % v roce 1996 kulminoval
schodek v roce 1997 na 11,4 %. Tento rst lze
vysvétlit predev§im zmeénou ve vykazovani
restituci konfiskovaného majetku a ndhradou
ztrat vzniklych pii prechodu z rublu na litas.
Schodek nésledné poklesl na 3,0 % v roce 1998
a 2,9 % v roce 1999, ale pak zacal stoupat na
3,6 % v roce 2000. V nésledujicich letech se
postupné zlepSoval na uroveti 1,2 % v roce 2003,
zatimco v roce 2004 doslo ke zhorSeni na uroven
1,5 % a nasledné ke zlepSeni na 0,5 % v roce
2005. Jak podrobnéji zndzornuje graf 3b, odhady
Evropské komise naznacuji, ze cyklické faktory
mély v poslednich letech jen relativné maly vliv
na zménu fiskdlni bilance. Necyklické zmény
vrozpoctovém saldu mély na tuto bilanci celkové
neutralni vliv. Dostupné udaje naznacuji, Ze

opatfeni s pfechodnym vlivem neméla na
schodek v letech 2004 a 2005 Zaddny vyznamny
vliv.

Zkouméame-li vyvoj ostatnich fiskalnich
ukazatell, z grafu 4 a tabulky 7 je ziejmé, Ze
pomér celkovych vlddnich vydaji k HDP v roce
1997 vzrostl na vice nez 50 %, ale béhem let 1998
a 2000 se stabilizoval na zhruba 40 %. Po roce
2000 klesal pomér vladnich vydaji k HDP ve
vSech hlavnich kategoriich a v roce 2003 dosahl
33,2 %. V roce 2004 setrval celkové stabilni na
33,4 %, roce 2005 pak na 33,7 %. Pomér vydaja
k HDP byl celkové o 4,2 procentniho bodu niZzsi
v roce 2005 nez v roce 1996. Vlddni piijmy
v poméru k HDP vyrazné vzrostly v roce 1997,
nésledné poklesly a v roce 2005 opét vzrostly.
V letech 1996 az 2005 celkové poklesly o
1,2 procentniho bodu.

Strednédoba strategie fiskalni politiky Litvy,
ktera je uvedena v Konvergen¢nim programu na
obdobi 2006—2008 z prosince 2005 a které se lisi
od prognéz Komise (viz tabulka 4), predpoklada
rozpoltovy schodek ve vysi 1,4 % HDP v roce
2006 v porovnani s odhadovanymi 1,5 % HDP za
rok 2005. DIluh vladnich instituci by mél
dosahovat 19,9 % HDP. Celkové ptijmy a vydaje
by mély podle projekci ztistat zhruba na
nezménéné Urovni v porovnani s hodnotami na
rok 2005, které jsou v programu uvedeny.
V soucasné dob€ nic nenasvédcuje tomu, ze by
se uplatnovala opatfeni, kterda by méla vyrazny
pfechodny vliv na rozpocet pro rok 2006. V roce
2007 by se pomér schodku k HDP mél podle
prognéz snizit na 1,3 %, zatimco pomér
veifejného dluhu k HDP by mél zlstat zhruba na
své urovni z roku 2006. Stiednédoby cil uvedeny
v Paktu stability a rdstu je v Konvergenénim
programu kvantifikovan jako schodek ve vysi
1 % HDP.

Pokud jde o moZzny budouci vyvoj vefejného
dluhu, soucasny trend naznacuje, Ze vzroste, ale
v dohledné budoucnosti se udrzi pod drovni
60 % HDP.

ECB
Konvergen¢ni zpréva
kvéten 2006

KAPITOLA 1

HODNOCENI
HOSPODARSKE
KONVERGENCE




Jak vyplyva z tabulky 8, pocitd se s vyraznym
starnutim populace. NejnovéEjsi projekce Vyboru
pro hospodaiskou politiku a Evropské komise?
pfedpokladaji, ze v Litvé bude dochazet
k mirnému ¢istému zvySovani vefejnych vydajl
spojenych s demografickym vyvojem, a to o
1,4 procentniho bodu HDP v obdobi do roku
2050. To odrdazi do urcité miry zavadéni
diichodovych reforem v minulosti. Je vSak tieba

situaci  sledovat, nebof demografické,
hospodaiské a financni ukazatele se mohou
vyvijet méné pfiznivé, nez projekce
predpokladaly.

Pokud jde o dalsi ukoly ve fiskdlni oblasti,
vzhledem k velkému schodku béZzného ti¢tu Litvy
a zrychlujicimu rdstu uvérd a s cilem udrzet
infla¢ni tlaky pod kontrolou je tieba provadét
dostate¢né piisnou fiskdlni politiku k omezeni
agregatni poptavky. Ze strukturdlniho hlediska
vsak vyvolavaji rozpoctové upravy, které slouzi
k financovani dodate¢nych vydajt, obavy z toho,
jak disledné bude rozpocet dodrZovan.

2.1.3 VYVOJ DEVIZOVEHO KURZU

Litevsky litas se ucastni ERM II s uc¢innosti od
28. cervna 2004, tzn. zhruba 22 mésicth
z dvouletého referen¢niho obdobi od kvétna
2004 do dubna 2006 (viz tabulka 9a). Po peclivém
vyhodnoceni vhodnosti a udrzitelnosti institutu
currency board v dobé vstupu do ERMII
vstoupila Litva do mechanismu sménnych kurzi
se svym rezimem currency board jako
jednostrannym zdvazkem, tedy bez jakychkoli
dalSich povinnosti pro ECB. Bylo pfijato
standardni fluktuacni pasmo £15% kolem
centralni parity 3,45280 litasu za euro.

V té ¢asti referencniho obdobi, kterd probihala
pred ucasti Litvy v ERM 11, setrval litas na své
pozdéjsi centrdlni parit¢ ERM II vici euru. Od
vstupu do ERM II byl litas naddle stabilni a
nevykazoval zddné odchylky od své centralni
parity viéi euru, a odrazel tak nezménénou
kurzovou politiku Litvy v rdmci reZimu currency
board (viz tabulka 9a a graf 5). Béhem ucasti v
ERM II Litva nedevalvovala z vlastniho podnétu
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centrdlni paritu své mény vuci euru. I kdyz
z podstaty rezimu currency board vyplyvalo, Ze
Lietuvos bankas bude pravideln¢ zasahovat na
devizovych trzich, Cisté objemy jejich devizovych
transakci s litevskymi komerénimi bankami byly
malé. Kratkodobé urokové diferencidly viaci
tfimési¢ni sazbé EURIBOR béhem referencniho
obdobi klesaly, a to z 0,6 procentniho bodu
béhem tfi mésict koncicich ¢ervencem 2004 na
zanedbatelnou urovenn béhem tf mésicl
kon¢icich dubnem 2006 (viz tabulka 9b).

Pokud jde o dlouhodobéjsi horizont, v dubnu
2006 se redlny kurz litasu, zejména v efektivnim
vyjadieni, pohyboval mirné nad historickym
praimérem pocitanym od ledna 1996, ale pfesto
se blizil svému priméru od vzniku eura (viz
tabulka 10). Tyto ukazatele by vSak mély byt
interpretovdny  obezietné, nebot Litva
v referencnim obdobi prochdzela procesem
pfechodu k trzni ekonomice, coz komplikuje
jakékoli historické hodnoceni vyvoje redlnych
kurzt. Pokud jde o vyvoj dalSich vnéjsich veli¢in,
Litva dlouhodobé vykazovala vysoky souhrnny
deficit na bézném a kapitalovém uctu platebni
bilance, ktery vzrostl na 11,7 % HDP v roce
1998, nasledné se snizil na 4,7 % v roce 2002 a
opét zacal rist a v roce 2005 dosahl tirovné 5,6 %
(viz tabulka 11). Deficit tohoto rozsahu by sice
mohl signalizovat problémy z hlediska cenové
konkurenceschopnosti, ale v piipadé Litvy mutze
odrazet proces vyrovnavani hospodaiské trovné.
Za poslednich deset let pokryl cisty piiliv
piimych zahrani¢nich investic (FDI) o néco
méné nez polovinu tohoto deficitu. Po delsim
obdobi Cistého piilivu zdroji vykdzalo v roce
2005 saldo portfoliovych investic jejich Cisty
odliv. Vzhledem k tomu, Ze v poslednich letech
byly dalsi potieby financovani uspokojovany
prilivem do ,dalSich investic“, pfedevSim
v podobé bankovnich uvért, hrubd vnéjsi
zadluzenost Litvy vzrostla. Jeji Cistd investi¢ni
pozice vici zahrani¢i je negativni. V letech 1996
az 1999 vzrostla a v ndsledujicich letech se pak
stabilizovala na zhruba 35 % HDP.

2 ,The impact of ageing on public expenditure: projections for the
EU25 Member States on pensions, health care, long-term care,
education and unemployment transfers (2004—2050)”, Vybor pro
hospodéiskou politiku a Evropskd komise (2006).



Litva ma malou, otevienou ekonomiku, kterd
podle poslednich dostupnych udajiu vykazuje
pomér zahrani¢niho obchodu se zbozim a
sluzbami k HDP na urovni 58,3 % u vyvozu
a 65,3 % u dovozu. V roce 2005 se vyvoz zbozi
do eurozény podilel na celkovém vyvozu 28,5 %,
do EU pak 65,3 %. Dovoz z eurozony se podilel
na celkovém dovozu v roce 2005 32,3 %, z EU
dosahl 59,0 %.

2.1.4 VYVOJ DLOUHODOBYCH UROKOVYCH SAZEB

Béhem referen¢niho obdobi od dubna 2005 do
bfezna 2006 dosahovaly dlouhodobé trokové
sazby v Litvé v priméru 3,7 %, coZ je vyrazné
pod referencni hodnotou kritéria trokovych
sazeb, kterd ¢ini 5,9 % (viz tabulka 12).

Trend dlouhodobych trokovych sazeb je od roku
2001 klesajici (viz graf 6a).® Tento pokles byl
vyrazny az do zacatku roku 2002 a nasledné se
mirné zpomalil. Také diferencidl dlouhodobych
drokovych sazeb v Litvé viéi priméru za
eurozéonu se pomérné rychle snizoval a po
pirechodu rezimu currency board na euro v roce
2002 zistal na nizké urovni (viz graf 6b).
V bfeznu 2006 byly tyto dvé sazby na stejné
turovni. Hlavnimi faktory tohoto zuZzovani
diferencidlu dlouhodobych urokovych sazeb byl
ptiznivy vyvoj litevského hospodaistvi a pokrok
v pfechodu na trzni hospoddistvi. K tomuto
procesu zuzovani diferencidlu dlouhodobych
urokovych sazeb prispéla i ocekdvani trhu
souvisejici s brzkym vstupem Litvy do ERM 11 a
jeji bezproblémova tcast v tomto mechanismu
od ¢ervna 2004, pti zachovani rezimu currency
board. K procesu konvergence trokovych sazeb
piispélo také ocCekavani, ze dojde k zavedeni
eura. Celkov¢ Ize konstatovat, ze snizeni rozpéti
mezi dlouhodobymi trokovymi sazbami v Litvé
a eurozéné na nizkou uroven vypovida
o divéryhodnosti jejiho rezimu currency board
a duvéie trhu v celkovy hospodéisky a fiskalni
vyvoj v Litve.

3 Rok 2001 je prvni rok, za ktery jsou k dispozici udaje o referencni
dlouhodobé tirokové sazbé v Litve.
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1 CENOVY VYVO)

KAPITOLA 1
Tabulka 1 Inflace méFena pomoci HICP Graf 1 Cenovy vjvoj HODNOCENI
HOSPODARSKE
KONVERGENCE
(primérné procentni zmény za rok) (prumérné procentni zmény za rok)
LITVA
2005 2006 dub. 2005 — = HICP
pros.| led. ‘ l'lllOl" biez.| brez. 2006 +++++ niklady na jednotku pracovni sily
= = = deflator dovozu
Inflace méfend 10 30
pomoci HICP 3,0 3,5 3,4 3,1 2,7 .
Referencni \
hodnota " - - - - 2,6 20 \". 20
Eurozéna ? 2,2 2,4 2,3 2,2 2,3 \
10 N - . 10
\‘._ .
R ol et ceals i
0 - -~ ~| * = -~ d — - 0
Zdroj: Evropskéd komise (Eurostat). Semme [N .." amjm="
1) Vypocet za obdobi od dubna 2005 do biezna 2006 je zaloZen na -10 e 10
nevazenych aritmetickych primérech ro¢nich procentnich zmén ‘1996'1997‘1998'1999'2000 '2001 ‘2002 '2003 '2004 '2005
v HICP za Polsko, Finsko a Svédsko, plus 1,5 procentniho bodu.
2) Udaje za eurozdnu jsou zatazeny pouze pro informaéni tucely. Zdroj: Evropské komise (Eurostat) a ndrodni idaje.

Tabulka 2 Mira inflace a souvisejici ukazatele

(pramérné procentni zmény za rok, pokud neni uvedeno jinak)

‘ 1996 1997‘ 1998‘ 1999‘ 2000‘ 2001‘ 2002‘ 2003‘ 2004‘ 2005

Ukazatele inflace

HICP 24,7 10,3 5,4 1,5 1,1 1,6 0,3 -1,1 1,2 2,7
HICP bez nezpracovanych

potravin a energif - 10,3 4,5 1,7 -1,1 0,1 0,6 0,7 0,7 1,3
Index spotiebitelskych cen 24,6 8,9 5,1 0,8 1,0 1,3 0,3 -1,2 1,2 2,7
Index spottebitelskych cen beze
zmén v nepiimych danich - -
Deflator soukromé spotieby 18,2 9,5 5,4 -0,4 -1,5 2,4 -0,1 -2,7 1,1 3,3
Deflator HDP 20,6 14,0 5,0 -0,6 1,8 -0,5 0,2 -1,1 2,8 5,9
Ceny vyrobcti ! - - -0,5 1,0 10,2 -0,6 -0,7 -0,7 2,4 5,9
Souvisejici ukazatele

Rust redlného HDP 4,7 7,0 7,3 -1,7 3,9 6,4 6,8 10,5 7,0 7,5
HDP na osobu, pfepoéteno PPS

(eurozéna = 100) ? 31,8 33,5 35,3 34,1 35,1 36,9 38,9 42,2 448
Komparativni cenovd trovei

(eurozéna = 100) 33,7 41,4 43,9 45,4 51,7 52,8 54,0 53,4 53,2 .
Mezera vystupu ? -6,3 -3,0 0,0 -5,2 -4,9 -2,5 -1,6 2,1 2,1 2,2

Mira nezamé&stnanosti (%) ¥ 14,1 13,2 13,7 16,4 16,5 13,5 12,4 11,4 8,2

Néklady na jednotku pracovni sily,

cela ekonomika 28,0 15,9 6,8 1,9 -6,5 -5,7 2,4 0,8 1,0 3,8
Néhrady na zaméstnance, celd

ekonomika 32,7 23,3 15,5 2,5 1,3 3,8 5,1 8,9 8,2 8,7
Produktivita prace, celd ekonomika 3,7 6,4 8,1 0,5 8,3 10,1 2,7 8,0 7,1 4,7
Deflator dovozu zbozi a sluzeb 3,7 0,1 -4,2 -4,0 4,3 -2,0 -3,9 -3,3 -0,5 8,2
Nomindlni efektivni devizovy kurz 3,2 11,3 3,3 2,9 10,8 3,2 4,6 4,9 1,5 -0,8
Pené&zni zdsoba (M3) © -3,6 35,7 13,6 7,2 16,1 21,9 17,0 20,1 27,5 30,6
Uvéry od bank® -10,1 9,5 21,4 9,7 -3,2 24,8 29,4 56,2 40,6 63,5
Ceny akcii (OMX Vilnius index) © - - - - - -18,5 12,2 105,8 68,2 52,9
Ceny bytovych nemovitosti - - - - -9,6 23,6 9,8 17,8 9,6 50,2

Zdroje: Evropskéd komise (Eurostat), narodni udaje (CPI, ceny bytovych nemovitosti) a Evropskd komise (mezera vystupu).
1) Primysl celkem bez stavebnictvi, domdci trzby.

2) PPS = standard kupni sily.

3) Procento potencidlniho HDP — kladné znaménko znamend, ze skute¢ny HDP je nad potencidlnim HDP.

4) Definice odpovidd predpisim Mezindrodni organizace price.

5) Kladné (zdporné) znaménko znamend apreciaci (depreciaci).

6) Ro¢ni tempa rtistu ke konci obdobi, sestavuje ECB.
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Tabulka 3 Aktualni vyvoj a progndzy inflace

(procentni zmény za rok)

a) Aktualni vyvoj HICP
2005 2006

list. pros. led. tnor biez.
HICP
Procentni zmény za rok 2,9 3,0 3,5 3,4 3,1
Zména v priiméru za posledni 3 mésice v porovndni
s piedchozimi 3 mésici, anualizované tempo, sezénné
upraveno 5,5 4,5 3,4 3,2 3,1
Zména v priméru za poslednich 6 mésicti v porovnani
s piedchozimi 6 mésici, anualizované tempo, sezénné
upraveno 3,1 3,5 3,9 4,1 3,9
Zdroj: Evropskd komise (Eurostat) a vypoéty ECB.
b) Prognozy inflace

2006 2007

HICP, Evropskd komise (jaro 2006) 3,5 3,3
CPI, OECD (prosinec 2005) " - -
CPI, MMF (duben 2006) 3,2 2,7
CPI, Consensus Economics (bfezen 2006) 2,6 2,3

Zdroj: Evropskéd komise, OECD, MMF, Consensus Economics.
1) Litva neni ¢lenem OECD.
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2 FISKALNI VYVO]

KAPITOLA 1

Tabulka 4 Fiskalni pozice vladnich instituci HODNOCENI

HOSPODARSKE

(v % HDP) KONVERGENCE

2004 2005 2006 LITVA
Piebytek (+)/schodek (-) vladnich instituci -1,5 -0,5 -0,6
Referencni hodnota -3,0 -3,0 -3,0
Piebytek/schodek po odeéteni vlddnich investi¢nich vydaja? 2,0 3,0 2,9
Hruby dluh vlddnich instituci 19,5 18,7 18,9
Referenéni hodnota 60,0 60,0 60,0

Zdroj: Evropské komise a vypocty ECB.
1) Projekce Evropské komise.
2) Kladné znaménko znamend, Ze vladni schodek je nizZsi nez investi¢ni vydaje.

Graf 2 Hruby dluh vladnich instituci

(v % HDP)
a) Hodnoty b) Meziro¢ni zména a jeji pFiciny
mmmm  primarni saldo
mm diferencial rustu/trokovych sazeb
=== {iprava vztahu mezi schodkem a dluhem
e+e++ zména celkem
24 24 15 15

—_
(=}
—_
(=}

22 / 22

N
20 / \ 20 5 T = 5

" / 18 (I S—— 0
16 / P y S .
. -10

14 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 14 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Zdroj: Evropskd komise a ECB.
Poznamka: Zaporné hodnoty v grafu 2b piedstavuji podil pfislusného faktoru na snizeni poméru dluhu k HDP, kladné hodnoty pfedstavuji
prispévek k jeho zvyseni.

Tabulka 5 Hruby dluh vladnich instituci - struktura

| 199 | 1997| 1998 | 1999| 2000 2001 2002 | 2003 | 2004 2005

Dluh celkem (v % HDP) 14,5 15,8 16,8 23,0 23,6 22,9 22,3 21,2 19,5 18,7
SloZeni podle mén (% z celku)
Doméci ména 30,5 37,3 36,4 23,4 25,9 26,1 33,4 35,2 29,4 29,5
Cizi mény 69,5 62,7 63,6 76,6 74,1 73,9 66,6 64,8 70,6 70,5
Euro " 9,0 9,0 19,6 33,5 40,6 44,5 53,8 54,6 62,5 68,6
Ostatni cizi mény 60,4 53,8 44,0 43,1 33,5 29,4 12,8 10,2 8,1 1,9
Tuzemské vlastnictvi (% z celku) 23,2 39,6 38,9 27,4 32,1 35,3 40,0 39,8 39,5 40,0

Primé&rna zbytkova splatnost (v letech) 5,2 6,0 5,5 5,2 5,0 4.8 5,2 4,1 4,3 4.8
SloZeni podle splatnosti? (% z celku)

Kratkodobé (do jednoho roku véetné) 24,0 29,1 24,2 15,4 11,3 6,8 5,3 5,0 5,6 10,7
Stfednédobd a dlouhodoba

(vice neZ jeden rok) 76,0 70,9 75,8 84,6 88,7 93,2 94,7 95,0 94,4 89,3

Zdroj: ESCB a Evropska komise.

Pozndmka: Udaje ke konci roku. Rozdily mezi celkovymi &dstkami a mezisoudty jsou zpiisobeny zaokrouhlovénim.
1) Zahrnuje dluh v eurech a pfed rokem 1999 v ECU nebo v jedné z mén ¢lenskych statt, které zavedly euro.

2) Pavodni splatnost.
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Graf 3 Prebytek (+) / schodek (-) vladnich instituci

(v % HDP)
a) Hodnoty b) Meziro¢ni zména a jeji priciny

mmmm  cyklické faktory
wum - necyklické faktory
= = = zména celkem
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Zdroj: Evropské komise a vypocty ECB.
Pozndmka: Zdporné hodnoty v grafu 3b znamenaji ptispévek ke zvySeni schodku, kladné hodnoty znamenaji ptispévek k jeho snizeni.

Tabulka 6 Upravy vztahu mezi schodkem a zadluzenim vladnich instituci

(v % HDP)

| 1996 1997 1998 | 1999 | 2000 2001 2002 | 2003 2004 2005
Zména v dluhu vlddnich instituci 4,9 4,0 2,7 5,8 1,9 0,5 0,9 0,8 0,2 1,6
Piebytek (+) / schodek (-)
vladnich instituci 3,6 -11,4 30 29 36 20 -14 -12  -15 -0,5

Uprava vztahu mezi schodkem a zadluZenim 1,3 -7,4 -0,3 3,0 -1,6 -1,4 -0,4 -0,4 -1,3 1,1

Cisté pofizeni (+) / Eisty prodej (-)

finan¢nich aktiv 1,4 2,3 -1,8 -0,1 0,0 -0,8 0,8 -0,8 -0,7 0,4
Obé&zivo a vklady 0,1 1,6 1,4 -2,2 0,5 0,2 1,2 0,9 -0,1 0,3
Uvéry a cenné papiry jiné nez akcie 1,0 1,0 1,7 2,8 1,0 0,1 0,0 -0,1 -0,3 -0,2
Akcie a jiné cenné papiry 0,0 -0,1 -5,0 -1,0  -1,7 -1,0 -0,6 -1,6 -0,6 -0,3

Privatizace 0,0 -0,1 -5,0 -1,0  -1,7 -1,0 -0,6 -1,6 -0,6 -0,3
Kapitdlové dotace 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostatni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostatni finanéni aktiva 0,3 -0,2 0,0 0,3 0,3 0,0 0,2 0,1 0,4 0,6

Zmény z precenéni dluhu vladnich instituci 0,0 -0,3 0,2 -0,4 -0,6 -0,7 -1,0 -0,5 0,0 0,0
Zisky (-) / ztréty (+) z devizovych
prostiedkd 0,5 0,0 0,2 -0,4  -0,6 -0,7  -1,0 -0,4 -0,1 0,1
Ostatni vlivy pfecenéni " -0,6 -0,3 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1

Ostatni zmény v dluhu

vladnich instituci? 0,0 -9,5 1,4 34 -09 0,0 -0,2 0,9 -0,6 0,7

Zdroj: ESCB a Evropské komise.

Pozndmka: Rozdily mezi celkovymi ¢astkami a mezisoucty jsou zptisobeny zaokrouhlovéanim.

1) Zahrnuje rozdil mezi nomindlni a trzni hodnotou dluhu vladnich instituci v dobé emise.

2) Transakce s ostatnimi zdvazky (vladni zdvazky), sektorové reklasifikace, statistickd diskrepance. Tato polozka muZe obsahovat i nékteré
piipady ptevzeti dluhu.
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KAPITOLA 1

Graf 4 Piijmy a vydaje vlddnich instituci HODNOCENI
HOSPODARSKE
KONVERGENCE
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Zdroj: ESCB.

Tabulka 7 Rozpoctova pozice vladnich instituci

(v % HDP)
\ 1996 \ 1997 \ 1998‘ 1999 \ 2000\ 2001 \ 2002 \ 2003 \ 2004 \ 2005
Pfijmy celkem 343 39,6 374 375 358 33,1 329 319 319 331
B&#né pifjmy 343 395 374 374 35,7 33,1 324 315 315 324
Pfimé dané 8,3 9,0 9,1 9,2 8.4 7.8 7,5 8,0 8,7 9,1
Nepiimé dané 11,9 14,6 140 13,8 126 122 124 11,8 11,1 11,2
Ptispévky na socidlni
zabezpeleni 8,0 8,6 9,1 9,3 9,4 9,0 8,7 8.6 8,7 8,6
Ostatni b&zné piijmy 6,2 7,3 5.1 5,0 5.4 4,1 3.8 3,2 2,9 3,5
Kapitalové piijmy 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,5 0,4 0,5 0.8
Vydaje celkem 37,9 50,9 404 403 39,3 351 343 332 334 337
B&#né vydaje 32,7 354 36,7 36,8 347 322 308 297 296 30,0
Nahrady zaméstnanciim 10,9 114 128 13,5 12,7 11,7 114 10,8 10,8 104
Socidlni davky jiné nez
naturdlni 8,9 9,3 10,0 11,4 10,7 10,6 9,3 9,1 9,1 9,0
Splatné tiroky 0,9 0.8 1,1 1,4 1,7 1,5 1,3 1,2 0,9 0,8
7 deho#: swapy a FRA 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostatni b&zné vydaje 120 13,9 128 104 9,6 8,5 8,8 8,5 8,8 9,7
Kapitalové vidaje 5.1 15,5 3,8 3,6 4,6 2,9 3,5 3.4 3.8 3,7
Prebytek (+) / schodek (-) 3.6 -114 3,0 2.9 36 20  -14  -12  -1,5  -05
Primérni saldo 27 -10,5 19 -15 18 0,5 -0,1 0,0 05 0,3
Ptebytek/schodek, bez vlddnich
investi¢nich vydaj 1,1 9.0 05  -03 -1,2 0,2 1,5 1,8 2,0 3,0

Zdroj: ESCB a Evropské komise.

Poznédmka: Rozdily mezi celkovymi ¢astkami a mezisoudty jsou zptisobeny zaokrouhlovanim. Splatné turoky vykédzané v rdmci postupu pfi
nadmérném schodku. Polozka ,,swapy a FRA“ se rovna rozdilu mezi irokem (nebo schodkem/prebytkem), tak jak je definovan v postupu pti
nadmérném schodku, a tim, jak je definovan v ESA 95. Viz natizeni (ES) ¢. 2558/2001 Evropského parlamentu a Rady o nové klasifikaci
vyrovnavacich plateb v ramci swapovych dohod a dohod o budoucich trokovych sazbach (forward rate agreements).
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Tabulka 8 Projekce fiskdlni zatéze zpusobené starnutim populace

(v %)
\ 2004\ 2010\ 2020\ 2030\ 2040[ 2050

Zastoupeni ob&ant v diichodovém véku (obyvatelé ve véku 65 let

a vice v pomé&ru k obyvatelstvu ve véku 15—64 let) 22,3 23,4 26,0 33,4 39,3 449
Zména ve vladnich vydajich v souvislosti se starnutim populace
oproti roku 2004 (v % HDP) - -0,7 -0,9 0,3 0,8 1,4

Zdroj: Evropskd komise (2006) ,, The impact of ageing on public expenditure: projections for the EU25 Member States on pensions, health
care, long-term care, education and unemplyoment transfers (2004—2050)“. Zprava vypracovana Vyborem pro hospodéiskou politiku a
Evropskou komisi (DG ECFIN).
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3 VYVO) DEVIZOVEHO KURZU

Tabulka 9 a) Stabilita devizového kurzu

Clenstvi v mechanismu sménnych kurzéi (ERM 1I) ano
Clenstvi od 28. Cerven 2004
Devalvace dvoustranné centralni parity z vlastniho podnétu ne
Maximélni odchylky smérem nahoru a dola " maximalni maximalni
odchylka nahoru odchylka dolt
Obdobi od 28. cervna 2004 do 28. dubna 2006
EUR 0,0 0,0
Zdroj: ECB.

1) Maximalni odchylky od centrdln{ parity ERM 11 v %. Desetidenni klouzavy primér dennich tidajii béhem obchodovani.

b) Hlavni ukazatele tlaku na kurz litevského litasu

(pramér za tiimési¢ni obdobi konéici v daném mésici)

2004 2005 2006
tec. ‘ ¥ij. led.l dub. ‘ tec. [ Fij. led. ‘ dub.
Volatilita devizového kurzu " 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Diferenciél kratkodobych tdrokovych sazeb ? 0,6 0,6 0,5 0,4 0,2 0,2 0,1 0,0

Zdroj: Nérodni idaje a vypolty ECB.
1) Anualizovand mési¢ni smérodatna odchylka (v %) dennich procentnich zmén devizového kurzu vici euru.
2) Diferenciél (v procentnich bodech) mezi tiimési¢nimi mezibankovnimi drokovymi sazbami a tfimési¢ni sazbou EURIBOR.

Graf 5 Litevsky litas - odchylka od centrdlni parity

ERM II

(denni udaje, procentni odchylka, obdobi od 1. kvétna 2004 do
28. dubna 2006)

15 15
12 12
9 9
6 6

3
0
-3 -3
-6 -6
-9 -9
-12 -12
15 = Pyt It By It Rt It B S | -15
Q2 Q3 Q4 QI Q2 Q3 Q4 Ql
2004 2005 2006
Zdroj: ECB.

Pozndmka: Svisld ¢dra oznaluje datum vstupu do ERM II
(28. ¢ervna 2004). Kladné/zdporna odchylka od centralni parity
znamend, Ze se ména nachdzi na silné/slabé strané pédsma.
Fluktuaéni pdsmo pro litevsky litas je +15%. Odchylky pted
28. ¢ervnem 2004 jsou zakresleny vii¢i centrdlni parité litevského
litasu stanovené pfi vstupu do ERM II.
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Tabulka 10 Litevsky litas - vyvoj redlného devizového kurzu

(mési¢ni udaje, procentni odchylky, duben 2006 ve srovnéni s riznymi referenénimi obdobimi)

primér leden 1996 primér leden 1999
aZ duben 2006 aZ duben 2006
Redlny dvoustranny devizovy kurz viiéi euru V) 9,5 1,8
Memo polozky:
Nominélni efektivni devizovy kurz? 13,8 6,5
Redlny efektivni devizovy kurz -2 11,3 4,4
Zdroj: ECB.

Poznamka: Kladné znaménko znamenad apreciaci, zaiporné depreciaci.
1) Na zékladé vyvoje HICP a CPI.
2) Efektivni devizovy kurz vii¢i eurozéng, ¢lenskym stdtim EU mimo eurozénu a deseti ostatnim hlavnim obchodnim partneriim.

Tabulka 11 Vyvoj ve vztahu k zahraniéi

(v % HDP, neni-li uvedeno jinak)

\ 1996\ 1997 | 1998 1999 | 2000 2001 2002 | 2003 2004|2005

Saldo bézného a kapitdlového uctu -8,9 -9,9  -11,7  -11,0 -5,9 -4,7 -4,7 -6,4 -6,4  -5,6
Kombinované saldo piimych
a portfoliovych investic 4,2 5,3 8,1 9,1 5,6 5,8 5,1 2,3 3,2 1,1
Saldo pfimych investic 1,9 3,3 8,3 4,4 3,3 3,6 5,0 0,8 2,3 2,6
Saldo portfoliovych investic 2,3 2,0 -0,2 4,7 2,3 2,2 0,1 1,5 0,9 -1,5
Cisté investi¢ni pozice viiéi zahraniéi -13,9  -18,5 -22,5 -343  -350 -346 -32,9 -334 -347 -354
Vyvoz zboZi a sluzeb ? 52,2 53,1 45,7 39,1 44,6 49,8 52,8 51,3 52,2 58,3
Dovoz zboZi a sluzeb? 61,8 63,4 57,2 49,2 50,9 55,2 58,3 57,0 59,2 65,3
Vyvoz zbozi do eurozény V¥ 29,7 27,4 30,4 36,4 32,0 26,7 25,7 27,5 30,4 28,5
Dovoz zboZi z eurozény: 31,8 34,7 36,8 35,3 32,3 34,7 35,4 34,7 35,6 323
Memo polozky:
Vyvoz zbozi do EU25-4 54,5 50,8 58,8 73,5 74,6 73,4 69,2 62,5 66,9 65,3
Dovoz zbozi z EU259-% 53,6 57,7 60,7 60,0 54,5 54,8 56,5 55,8 63,3 59,0

Zdroj: ESCB a Evropskéd komise (Eurostat).

1) Rozdily mezi celkovymi ¢astkami a mezisoudty jsou zpiisobeny zaokrouhlovanim.
2) Statistika platebni bilance.

3) Statistika zahrani¢niho obchodu.

4) Jako procento celkového vyvozu/dovozu.
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4 VYVO) DLOUHODOBYCH UROKOVYCH SAZEB

Tabulka 12 Dlouhodobé tirokové sazby

(%, pramér za sledované obdob{)

2005 2006 dub. 2005 —
pros. led ‘ tnor brez b¥ez. 2006
Dlouhodob4 trokové sazba ! 3,8 3,6 3,5 3,7 3,7
Referencéni hodnota? 59
Eurozéna® 3,4 3,4 3,6 3,7 3,4

Zdroj: ECB a Evropské komise.
1) Dlouhodobd urokova sazba vychdzi z vynosi na primarnim trhu.

2) Vypocet za obdobi duben 2005 aZ biezen 2006 vychazi z nevdZeného aritmetického priiméru tirovné trokovych sazeb Polska, Finska a
Svédska, plus 2 procentni body.

3) Priimér za eurozoénu je uveden pouze pro informaéni ucely.

a) Dlouhodoba iirokova sazba (LTIR) b) diferencial LTIR a inflace m&Fené HICP viiti eurozong
(mésicn{ priméry v %) (mésiéni priméry v procentnich bodech)

== diferencial dlouhodobych urokovych sazeb
«+«+« diferencidl inflace métené HICP

10,0 10,0 50 50
9,0 l« 9,0 '\\_
| ~
8,0 \\ 8,0 \ A
AT\ Lt o

7.0 7,0 V- e Al

L 0,0 s SN AN AL 0
6,0 — 6,0 PR :..
50 50 : . . :

-\\.--—\ L P Ol P
40 = 4,0 g i
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30, 3,0 -5,0 | 50
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Zdroj: ECB a Evropské komise.
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2.2 SLOVINSKO
2.2.1 CENOVY VYVOj

Béhem referen¢niho obdobi od dubna 2005 do
bfezna 2006 dosahovala ve Slovinsku primérna
mira inflace métend HICP 2,3 %, pohybovala se
tedy pod referenéni hodnotou 2,6 % pro
kritérium cenové stability (viz tabulka 1). Podle
nejnovéjsSich informaci by dvandctimési¢ni
pramér roéni miry inflace mérené HICP mél
v nadchdzejicich mésicich zlstat stabilni.

Pohled do minulosti ukazuje, Ze Slovinsko
vykazuje nizkou miru inflace jen pomérné
kratkou dobu. Rust spotfebitelskych cen ve
Slovinsku se postupné zpomaloval az do roku
1999, kdy se tento trend pierusil, ale po roce
2000 pak opét zaCalo dochazet k jeho poklesu
(viz tabulka 1). Mira inflace méfena HICP
postupné klesala z 9,9 % v roce 1996 na droven
6,1 % vroce 1999, avroce 2000 pak opét vzrostla
na 8,9%. Obnoveni ristu inflace bylo zptisobeno
nékolika faktory. K nejvyraznéjsim z nich patfilo
zavedeni dané z pfidané hodnoty, riist domaci
poptavky, silny rlst mezd a skokovy rust
dovoznich cen. Proces dezinflace se obnovil po
roce 2000, odkdy mira inflace postupné klesala
na 2,5 % v roce 2005. Tento vyvoj inflace odrazi
fadu dilezitych rozhodnuti. V roce 2001 byl
pfijat novy rdmec ménové politiky, za jejiz
prvotady cil byla stanovena cenova stabilita,
zakotvend v novém zakoné o Banka Slovenije.
Prestalo se uplatnovat sledovani stfednédobého
cile ristu ménové zdsoby a doslo k zavedeni
ramce ménové politiky zalozeného na dvou
pilitich pokryvajicich ménovy vyvoj i vyvoj
realného hospodafstvi. Zaroven byla ménova
politika doplnéna o kurzovou politiku vedenou
nekrytou urokovou paritou, kterd ménové
politice umoznovala k podpofe dezinflace
zachovavat dostate¢né vysoké tirokové sazby. Od
28. Cervna 2004, kdy Slovinsko vstoupilo do
ERM 1I, se ménova politika orientovala na
zachovani kurzové stability viacéi euru. Ve
sledovaném obdobi vyuzivala Banka Slovenije
své facility ménovych swapi k zachovani stability
kurzu eura vuci tolaru, pfi¢emz vSak udrzovala
domadci urokové sazby na pomérné vysoké
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urovni, a tim zachovala pozitivni rozpéti vici
srovnatelnym urokovym sazbam v eurozéng.!
Tato strategie pak usnadnila pfechod na cenovou
stabilitu. Proces dezinflace celkové podpofila
také fiskalni politika a strukturdlni reformy,
véetné progresivni deindexace finan¢nich smluv
a mezd a postupné liberalizace finan¢nich trhi.

Po vétsinu obdobi let 1996—2005 by se na vyvoj
inflace mélo pohlizet v kontextu pomérné
silného hospodaiského ristu. Zatimco v letech
2001 az 2003 byl rist redlného HDP ponékud
pomalejsi, od roku 2004 doslo znovu k jeho
oziveni (viz tabulka 2). Podminky na trhu
prace zUstdvaly pomérné stabilni a mira
nezaméstnanosti se pohybovala vétSinou
v rozpéti 6—7 %. Rist ndhrad na zaméstnance
dosdhl v obdobi 2000 a 2001 dvoumistnych
hodnot, v roce 2004 ale poklesl na 7,7 %?. Tento
Vyvoj ve spojeni s piechodnym zpomalenim riistu
produktivity vedl k podstatnému zrychleni ristu
nékladt na jednotku pracovni sily v letech 2000
a 2001, po kterém dochdzelo k jeho postupnému
zpomalovéani az na 3,8 % v roce 2004. Dovozni
ceny byly ve sledovaném obdobi pomérné
volatilni, a odrazely tak pfedevsim kurzovy vyvoj
a vyvoj cen ropy. Pomérné maly riist dovoznich
cen v letech 2002 a 2003 prispél béhem téchto
dvou let k procesu dezinflace. Celkovy trend
zpomalovani inflace je patrny také z dalSich
relevantnich ukazatell, jako je mira inflace
méfend HICP (bez nezpracovanych potravin a
energii) a inflace méiend CPI (beze zmén
v nepfimych danich (viz tabulka 2)).

Posledni vyvoj ukazuje, ze primérnd ro¢ni mira
inflace méfend HICP dosdhla v roce 2005 tirovné
2,5 %. Ro¢ni mira inflace méfend HICP dosédhla
v lednu 2006 drovné 2,6 % a v bieznu klesla
na 2,0 % (viz tabulka 3a). Pokles cen

v

neenergetického primyslového zboZzi a nizsi rist
cen potravin v disledku vy$§i mezindrodni
a tuzemské konkurence kompenzovaly tlak na
rist cen vyvolany vy$§imi cenami ropy. Vliv

neddvného ristu cen ropy tlumily také Casté

1 Vice informaci je uvedeno v ¢asti 2.2.3 o vyvoji devizového kurzu.

2 Udaje o ndhradé na zaméstnance za rok 2005 zatim nejsou
k dispozici. Primérny rist hrubych mési¢nich vydélka dosahl
v roce 2005 4,9 %, oproti 4,6 % v roce 2004.



Upravy spotfebnich dani, které podle Banky
Slovenije snizily miru inflace v referen¢nim
obdobi 00,06 procentniho bodu. Banka Slovenije
odhaduje, ze zmény nepfimych dani
a regulovanych cen celkové zvySily miru inflace
v roce 2005 o 1,9 procentniho bodu, z ¢ehoz
pfiblizné 1,3 procentniho bodu ptipadéd na vyssi
ceny energii. Na stdvajici inflaci je tieba pohlizet
vkontexturelativné dynamického hospodaiského
vyvoje. Ve ctvrtém Ctvrtleti roku 2005 vzrostl
redlny HDP meziro¢né o 3,7 % a za cely rok pak
dosédhl praméru 3,9 %.

Pokud jde o piedvidatelné faktory, které budou
v budoucnu plisobit na rust inflace ve Slovinsku,
bude se harmonizace spotiebnich dan{ z tabaku,
kterd bude probihat ve tiech krocich a méla by
byt dokoncéena do roku 2008, celkové podilet na
inflaci méifené HICP az 0,5 procentniho bodu.
Také mozné zvySeni DPH, které se predpoklada
pro rozpocet platny od 1. ledna 2007 a které ma
kompenzovat postupné zruseni dané ze mzdy,
muze mit pfimy vliv na rast inflace v roce 2007
o zhruba 0,7 procentniho bodu. Proinfla¢nich
rizik 1ze vSak identifikovat vice. Zaprvé, soucasna
relativné silnd domdci poptavka, Kkterou
podporuje zrychlujici se rtst uvérh, by s dalsi
konvergenciurokovych sazeb na tiroven eurozény
mohla dale vzrist. Zadruhé se jednd o rizika
souvisejici s odeznivajicim vlivem zvySené
konkurence na inflaci. Tato konkurence ptlisobila
od poloviny roku 2004 a castecné souvisela
s pristoupenim Slovinska k EU. Navic zde
existuji rizika vyplyvajici z moznych dalSich
sekunddrnich dopadd neddvného rlstu cen
energii ve spojeni s posilujici domaci poptavkou
a moznymi upravami regulovanych cen, které
mohou vyvoldvat vyrazny tlak na rlst mezd a
inflace. S vyvojem mezd je spojend i nejistota
ohledné nové dohody o mzdédch na rok 2006 a
dalsi obdobi, kterd dosud nebyla uzaviena.
Pokud jde o budouci vyvoj, proces vyrovnavani
hospodatské urovné Slovinska s ostatnimi
zemémibude mit v dalSich letech pravdépodobné
dopad na inflaci vzhledem k dosud niz§imu HDP
na obyvatele a cenové urovni v porovnani
s eurozénou (viz tabulka 2). Pfesny rozsah vlivu
na inflaci, ktery z tohoto procesu vyrovnavani
drovné vyplyva, je vSak obtizné vyhodnotit.

Prostiedi podporujici udrzitelnou cenovou
stabilitu ve Slovinsku bude mimo jiné z4viset na
tom, zda dojde k zavedeni vhodné fiskalni
konsolidace, kterd by také snizila potencidlni
poptavkové tlaky v ekonomice. Navic urychleni
dal§ich strukturdlnich reforem, jako je dalsi
deindexace (zejména mezd a nékterych
socidlnich transfer®, u nichZ se dosud ve velké
mife uplatiiuje indexace podle inflace), bude pro
udrzeni cenové stability zasadni. V tomto ohledu
bude dilezité zvysit flexibilitu na trhu prace
posilenim regiondlni mobility pracovnich sil a
feSenim nesouladu ve struktuie jejich kvalifikace.
Soucasné by socidlni partnefi méli zajistit, aby
rist mezd odrdzel rlst produktivity price a
zaroven bral v uvahu i vyvoj v konkurenc¢nich
zemich. Stejné dilezité bude pokracovani
hospodaiské liberalizace a posileni ndrodnich
politik se zamétenim na dalsi zvySeni konkurence
na trzich zbozi a sluzeb.

2.2.2 FISKALNi VYvo)

Béhem referenéniho roku 2005 vykazal rozpocet
vlddnich instituci schodek 1,8 % HDP, ktery
tedy byl vyrazné nizsi, nez je 3% referencni
hodnota. Pomér veiejného dluhu k HDP doséhl
29,1 %, tedy vyrazné méné, nez je 60% referenni
hodnota (viz tabulka 4). V porovnani
s pfedchozim rokem se podil fiskdlniho schodku
snizil o 0,5 procentniho bodu a podil veiejného
dluhu poklesl o 0,4 procentniho bodu. Podle
prognézy Evropské komise by se mél podil
schodku k HDP v roce 2006 zvysit na 1,9 %,
zatimco pomér vefejného dluhu k HDP by se
mél zvysit na 29,5 %. V letech 2004 a 2005 nebyl
pomér schodku k HDP vyssi nez pomér vydajt
navefejné investice k HDP. Slovinsko nevykazuje
nadmérny schodek vefejnych rozpocta.

Pohled na obdobi od roku 1999 (prvni rok, za
ktery byly srovnatelné udaje o vefejném dluhu
k dispozici) do roku 2005 ukazuje, ze pomér
vefejného dluhu k HDP se celkové zvysil o
4,5 procentniho bodu (viz graf 2a a tabulka 5).
Zpocétku se prudce zvysil z 24,6 % v roce 1999
na 29,7 % v roce 2002, a ddle se az do roku 2005
udrzoval nad 29 %. Z grafu 2b je patrné, Ze od
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roku 2000 (prvni rok, za ktery byly srovnatelné
udaje k dispozici) pfispivaly k ristu vefejného
zadluZen{ primarn{ schodky. Upravy vztahu mezi
schodkem a zadluzenim zvysily pomér vefejného
dluhuk HDP zejménavroce 2002, a to pfedev§im
z divodu zmén v systému rozpoctovani (viz
tabulka 6). Hospodaisky rist a vyvoj urokového
diferencidlu celkové pusobily ve sledovaném
obdobi na snizovani veiejného zadluzeni. Trendy
zaznamenané od roku 2000 by mohly vypovidat
o uzké vazbé mezi primarnimi schodky a
nepiiznivou dynamikou dluhu, a to bez ohledu
na jeho vychozi uroven, kterd byla v piipadé
Slovinska pomérné nizka. V tomto kontextu lze
poznamenat, Ze podil vefejného dluhu s kratkou
dobou splatnosti vzrostl v letech 1999 az 2002 na
7,7 % HDP, zatimco v obdobi do roku 2005 pak
poklesl o 2,8 procentniho bodu. Podil dluhu
skratkou dobou splatnostije nizky a pti zohlednéni
urovné zadluzeni je fiskalni saldo relativné
necitlivé na zmény urokovych sazeb. I kdyz podil
vefejného dluhu znéjiciho na cizi mény je
vysoky, vice nez 95 % z né&j zni na euro. Fiskdlni
saldo je tedy relativné necitlivé na zmény jinych
devizovych kurzd, nez je kurz eura k tolaru.

Odroku 2000 (prvnirok, za ktery byly srovnatelné
udaje o schodku vetejnych financi k dispozici) se
projevoval trend, kdy se hodnoty poméru
schodku k HDP celkové zlepSovaly (viz graf 3a a
tabulka 7). Od trovné 3,9 % v roce 2000 doslo ke
zhorSeni na 4,3 % v roce 2001. V roce 2004 se
zlepsil na 2,3 % a v roce 2005 pak na 1,8 %. Jak
podrobnéji ukazuje graf 3b, odhady Evropské
komise naznacuji, ze ke zméné fiskdlni bilance
zejména v roce 2001 a v roce 2003 negativné
ptispivaly cyklické faktory. Necyklické zmény
v rozpoctovém saldu mély pfedevsim v roce 2002
na tuto bilanci kladny vliv. Takovéto zmény by
mohly odrazet bud trvalejsi strukturalni zménu,
nebo opatfeni s prfechodnym vlivem. Dostupné
udaje naznacuji, Ze prechodna opatfeni neméla
v letech 2004 a 2005 zadny vliv.

Zkoumame-li vyvoj ostatnich fiskdlnich
ukazateli, z grafu 4 a tabulky 7 je zfejmé, Ze
drovent celkovych vlddnich vydaji vzrostla
z 48,1 % HDP v roce 2000 (prvni rok, za ktery
byly srovnatelné tdaje k dispozici) na 49,0 %
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vroce 2001. Poté se az do roku 2003 stabilizovala
na zhruba 48 % a ndsledné se mirné snizovala.
Po roce 2001 se pokles tirokovych vydajt podilel
na tomto snizeni zhruba jednou polovinou.
Celkové byl pomér vydaji o 0,8 procentniho
bodu nizsi v roce 2005 nez v roce 2000. Vladni
piijmy v letech 2000 a 2002 vzrostly o 1,1 %
HDP a nasledné se celkové stabilizovaly. V roce

2005 dosahovaly prijmy 45,5 % HDP.

Stiednédoba strategie fiskdlni politiky Slovinska,
ktera je uvedena v Konvergen¢nim programu na
obdobi 2006—2008 z prosince 2005 a kterd se
mirné 1isi od prognéz Komise (viz tabulka 4),
predpoklada mensi snizeni rozpoctového schodku
na 1,7 % HDP v roce 2006 a zvySeni dluhu
vladnich instituci na 29,6 % HDP. Podle planu by
mély celkové vydaje i piijmy klesnout o zhruba
0,5 % HDP v porovnani s idaji z Konvergen¢niho
programu na rok 2005, pficemz v ptipad¢ piijmut
tento pokles Castecné odrdzi postupné ruSeni
dané ze mzdy. Tento schodek by mél byt ¢astecné
kompenzovéan zvysenim jinych dani. V soucasnosti
rozpocet na rok 2007 pocita se zvySenim sazeb
DPH (z8,5% na9 % az20 % na 2l %), bude-li
parlamentem schvaleno. V soucasné dobé nic
nenasvédcuje tomu, Ze by se uplatiiovala opatienti,
kterd by méla vyrazny pfechodny vliv na rozpocet
prorok 2006. Vroce 2007 by mél schodek klesnout
na 1,4 % HDP a dluh vladnich instituci by mél
setrvat na urovni roku 2006. Pro dosazeni fiskdlni
bilance uvedené v Konvergencnim programu je
tieba provadét dalsi konsolidaci, aby Slovinsko
splnilo stfednédoby cil uvedeny v Paktu stability
a rustu. Tento cil je v Konvergen¢nim programu
kvantifikovan jako schodek ve vysi 1 % HDP.

Pokud jde o mozny budouci vyvoj vefejného
dluhu, soucasny trend naznacuje, zZe vzroste, ale
v dohledné budoucnosti jej 1ze udrzet na turovni
pod 60 % HDP.

Jak vyplyva z tabulky 8, pocitd se s vyraznym
starnutim populace. Posledni projekce Vyboru
pro hospodaiskou politiku a Evropské komise?

3, The impact of ageing on public expenditure: projections for the
EU25 Member States on pensions, health care, long-term care,
education and unemployment transfers (2004—2050)“, Vybor pro
hospodéiskou politiku a Evropskd komise (2006).



piredpokladaji, ze ve Slovinsku bude dochazet
k vyraznému zvySovdni vefejnych vydajl
spojenych s demografickym vyvojem, a to 0 9,7
procentniho bodu HDP v obdobi do roku 2050.
Resen{ tohoto problému je nutné a bylo by
snazs$i, kdyby byl ve vefejnych financich vytvofen
dostate¢ny manévrovaci prostor diive, nez podle
projekci ke zhorSeni demografické situace
dojde.

Pokud jde o dalsi ukoly ve fiskdlni oblasti, pro
Slovinsko je dutlezité realizovat zdravou fiskdlni
konsolidaci, ktera by také snizila mozné
poptavkové tlaky v ekonomice, a to zejména pfi
zrychlujicim  rustu uvérd a  sblizovani
kratkodobych tirokovych sazeb. Strukturu vydajt
ve Slovinsku lze charakterizovat jako pomérné
rigidni, coz miiZe branit rozpoc¢tové konsolidaci.
Podle udaji Evropské komise datovanych
z konce roku 2003 dosahovaly explicitni
potencidlni zadvazky (pfedevS§im v podobé
statnich zaruk poskytnutych vefejnym subjektlim
na financovani infrastruktury a na exportni
zaruky) zhruba 8 % HDP a zdd se, Ze tato
hodnota v letech 2004 a 2005 o néco vzrostla.
Pro odhad celého rozsahu potencialnich zavazkt
vs8ak neni k dispozici Zddna dohodnuta metodika
a odhady se mohou znac¢né lisit.

2.2.3 VYVO) DEVIZOVEHO KURZU

Slovinsky tolar se ic¢astni ERM II s i¢innosti od
28. cCervna 2004, tzn. zhruba 22 mésicl
z dvouletého referen¢niho obdobi od kvétna
2004 do dubna 2006 (viz tabulka 9a). Centralni
parita slovinské meény byla stanovena na
239,64 tolartt za euro, coz v dobé vstupu
pfedstavovalo trzni kurz. Fluktuacni pasmo
kolem centrdlni parity bylo stanoveno na
+15 %.

Na pocatku referenc¢niho obdobi, pfed vstupem
tolaru do ERM 11, uplatiiovaly slovinské organy
kurzovou politiku vicéi euru, v rdamci které
dochézelo k postupné zpomalujicimu oslabovani
sménného kurzu tolaru vii¢i euru. Tato politika,
ktera se uplatnovala i v pfedchozich letech, se
fidila nekrytou urokovou paritou a jejim cilem

bylo posileni procesu nomindlni konvergence.
Po vstupu do ERM II byla postupné opusténa.
Tolar se od vstupu do ERM II obchodoval ve
velmi tizkém rozpéti blizko své centralni parity
vi¢i euru (viz graf 5). V rdmci mechanismu
ERM II Slovinsko nedevalvovalo z vlastniho
podnétu centrdlni paritu své mény vicéi euru.
Kratce po vstupu do ERM II Banka Slovenije
pfechodné intervenovala na devizovych trzich,
aby signalizovala svlij zdmér udrzet nomindlni
kurz tolaru blizko centrdlni parity. Béhem
sledovaného obdobi byla centrdlni banka
schopna udrzet stabilitu kurzu tolaru vuci euru,
pficemz domaci kratkodobé urokové sazby
udrzovala na vys§i urovni, nez na jaké se
pohybovaly v eurozéné. Volatilit¢ mény se
brédnila prostfednictvim své facility ménovych
swapli, ktera umozniuje komerénim bankdm
ziskdvat likviditu vdomdaci méné prostiednictvim
sedmidennich ménovych swapl u centrdlni
banky. Prémie uctované z téchto operaci
provadénych ve spojeni se steriliza¢nimi
operacemi  zaloZzenymi na  tolarovych
pokladni¢nich poukdzkach umoziiovaly udrzovat
znacény rozdil mezi kratkodobymi urokovymi
sazbami ve Slovinsku a v eurozéné. Tento rozdil
Ize v malém rozsahu vysvétlit také rizikovymi
prémiemi. Ke snizeni ¢dstky kumulovanych
splatnych swapt provadéla centralni banka
prilezitostné primé ndkupy cizich mén, coz
piedstavovalo celkové vyznamné Cisté nakupy
cizich mén za uicelem absorbovani potencidlnich
tlakGi na posileni mény. Béhem referencniho
obdobi byla volatilita kurzu tolaru vici euru
velmi nizka (viz tabulka 9b). Od vstupu do ERM
IT postupné klesal diferencidl kratkodobych
urokovych sazeb vUcCi tfimési¢ni sazbé
EURIBOR, ale v poslednim ¢tvrtleti roku 2005
dosahoval 1,7 procentniho bodu. Poté, co Banka
Slovenije snizila v tdnoru a bfeznu 2006
ménovépolitické tirokové sazby o kumulativnich
50 bazickych bodt, poklesl tento diferencial
v dubnu 2006 na 0,7 procentniho bodu.

Kurzové politika Slovinska vii¢i euru zptisobovala
pied vstupem do ERM II neustaly pokles také
nominalniho efektivniho kurzu tolaru. Tento
pokles odrdazel znac¢né inflacni diferencialy mezi
Slovinskem a eurozénou v minulosti. V disledku
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toho se v dubnu 2006 redlny kurz tolaru, a to jak
bilaterdlné¢ vici euru, tak v efektivni hodnoté,
pohyboval blizko historickym primérim
pocitanym od ledna 1996 a od vzniku eura (viz
tabulka 10). Tyto ukazatele by vSak mély byt
interpretovdny obezfetng, nebot Slovinsko
v referen¢nim obdobi prochdzelo procesem
ptechodu k trzni ekonomice, coz komplikuje
jakékoli historické hodnoceni vyvoje realnych
kurzt.

Pokud jde o vyvoj dalSich vnéjSich veliCin,
v poslednich deseti letech dosahovalo Slovinsko
v priiméru celkové vyrovnanou pozici na bézZném
i kapitdlovém uctu. Vyjimkou byla 1éta 1999 a
2000, kdy vykdzalo schodek kolem 3 % HDP.
Nasledné se v letech 2001 a 2002 dostal bézny i
kapitdlovy ucet platebni bilance do mirného
pifebytku. Od roku 2003 vsSak vykazuje schodek
v rozmezi od 1 do 2,5 % HDP (viz tabulka 11).
Vposlednich deseti letech byl Cisty priliv pfimych
zahrani¢nich investic do Slovinska jen mirny.
Jeho Cistd investi¢ni pozice vii¢i zahraniéi byla
negativni, v roce 2005 kulminovala na 19,3 %
HDP.

Slovinsko ma malou, otevienou ekonomiku,
ktera podle poslednich dostupnych udajt
vykazuje pomér zahrani¢niho obchodu se zbozim
a sluzbami k HDP na urovni 64,8 % u vyvozu a
65,3 % u dovozu. V roce 2005 se vyvoz zbozi do
eurozony podilel na celkovém vyvozu 52,9 %, do
EU pak 66,4 %. Dovoz z eurozdny se podilel na
celkovém dovozu v roce 2005 66,7 %, z EU
doséhl 78,2 %.

2.2.4 VYVOJ DLOUHODOBYCH UROKOVYCH SAZEB

Béhem referen¢niho obdobi od dubna 2005 do
bfezna 2006 dosahovaly dlouhodobé trokové
sazby ve Slovinsku v praméru 3,8 %, coz je
vyrazné pod referenéni hodnotou Kkritéria
urokovych sazeb, ktera ¢ini 5,9 % (viz tabulka 12).

V poslednich letech vykazuji dlouhodobé
urokové sazby celkové klesajici trend (viz graf
6a).* Diferencial dlouhodobych tirokovych sazeb
ve Slovinsku viaéi priméru eurozony se
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v diisledku toho od roku 2002 neustédle sniZoval
(viz graf 6b) a v bfeznu 2006 dosdhl zhruba
0,1 procentniho bodu. Hlavnimi faktory tohoto
trendu bylo snizeni hospodéifské a financni
nejistoty v dusledku obezietné fiskalni a ménové
politiky a pokles infla¢niho diferencidlu mezi
Slovinskem a eurozénou. Ke ztizeni diferencidlu
dlouhodobych urokovych sazeb pfispéla
i o¢ekavani trhu souvisejici s brzkym vstupem
Slovinska do ERM II, k némuz doslo v ¢ervnu
2004, i od té doby pomérné staly kurz tolaru vii¢i
euru. K procesu konvergence urokovych sazeb
prispélo také ocekdvani, ze dojde k zavedeni
eura. Celkové lze konstatovat, ze dlouhodobé
urokové sazby ve Slovinsku se neustdle
pfiblizovaly k urovni eurozony, a odrazely tak
duvéru v celkovy hospodaisky a fiskdlni vyvoj
v zemi i divéryhodnou ménovou a kurzovou
politiku.

4 Biezen 2002 je prvni mésic, za ktery jsou k dispozici udaje o
referenéni dlouhodobé trokové sazbé ve Slovinsku.
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1 CENOVY VYVO)

Tabulka 1 Inflace méfend pomoci HICP Graf 1 Cenovy vyvoj

(primérné procentni zmény za rok) (primérné procentni zmény za rok)
2005 2006 dub. 2005 — = HICP
pros. | led. ‘ tinor ‘ birez. | biez. 2006 «++++ naklady na jednotku pracovni sily

= = = deflator dovozu
Inflace méfend

pomoci HICP 2,4 2,6 23 2,0 2,3 15 . 15
Referenéni .' .
hodnota " 2,6 O P

) 10| k| 10
Eurozdna? 2,2 2,4 2,3 2,2 2,3 Y M

" 500
-‘ ‘e

5 ) Ly v N \ . 5

e L] .. .

% . Y ° o,.; LY x
Zdroj: Evropskd komise (Eurostat). . . Sl o ~
- -

1) Vypocet za obdobi od dubna 2005 do biezna 2006 je zaloZen na

nevazenych aritmetickych primérech roénich procentnich zmén
v HICP za Polsko, Finsko a Svédsko, plus 1,5 procentniho bodu.
2) Udaje za eurozénu jsou zafazeny pouze pro informaéni tcely. Zdroj: Evropské komise (Eurostat) a nérodni daje.

o,
.
<

0; - - - - - - - - : 0
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Tabulka 2 Mira inflace a souvisejici ukazatele

(pramérné procentni zmény za rok, pokud neni uvedeno jinak)

‘ 1996‘ 1997‘ 1998‘ 1999‘ 2000‘ 2001‘ 2002‘ 2003‘ 2004‘ 2005

Ukazatele inflace

HICP 9,9 8,3 7,9 6,1 8,9 8,6 7,5 5,7 3,7 2,5
HICP bez nezpracovanych

potravin a energii - - - - - 7,4 8,4 6,3 3,7 1,3
Index spotiebitelskych cen 9,8 8,4 7,9 6,2 8,9 8,4 7,5 5,6 3,6 2,5

Index spotiebitelskych cen bez
zmén v nepiimych danich - - - - 7,9 8,3 6,5 5,3 3.4 2,3
Deflator soukromé spotieby 10,7 8,6 6,8 6,4 7,9 7,7 7,9 5,4 3,5 1,6

Deflator HDP 11,1 8,4 6,8 6,4 5,4 8,7 7,9 5,8 3,2 1,0
Ceny vyrobcti! 6,1 6,0 6,1 2,2 7,7 8,9 5,1 2,6 4,3 2,7
Souvisejici ukazatele

Rust redlného HDP 3,7 4,8 3,9 5,4 4,1 2,7 3,5 2,7 4,2 3,9
HDP na osobu, pfepoéteno PPS?

(eurozona = 100) 63,2 65,0 65,8 67,6 67,0 68,0 69,2 70,8 74,1
Komparativni cenova troven 68,8 70,9 73,3 73,6 73,2 73,0 74,7 75,7 73,8 .
Mezera vystupu ¥ - 0,1 0,2 1,2 1,0 -0,3 -0,5 -1,6 -1,2 -0,9
Mira nezaméstnanosti (%) ¥ 6,9 6,9 7,4 7,3 6,7 6,2 6,3 6,7 6,3 6,3
Néklady na jednotku pracovni sily,

celd ekonomika 7,3 5,3 4,6 3,6 8,9 9,2 6,5 4,7 3.8
Néhrady na zaméstnance, celd

ekonomika 13,6 12,6 8,9 7,7 12,4 11,6 8,5 7,8 7,7 .
Produktivita prace, celd ekonomika 5,9 6,9 4,1 3,9 3,3 2,2 1,9 2,9 3,7 3,1
Deflator dovozu zbozi a sluzeb 11,6 5,0 1,9 1,9 13,9 6,3 2,5 2,0 4,2 5,7
Nomindlni efektivni devizovy kurz» -9,8 -5,5 -1,2 -6,4 -9,3 -5,1 -2,8 0,5 -0,9 -0,8
Penézni zdsoba (M3)© 19,7 20,0 19,1 10,2 17,2 29,4 10,6 6,5 8,6 -3,0
Uvéry od bank® 20,2 14,2 26,9 29,9 18,8 18,7 10,2 16,4 17,0 23,7
Ceny akcii (SBI index) © -18,3 18,7 21,4 5,9 0,1 19,0 55,2 17,7 24,7 -5,6

Ceny bytovych nemovitosti - - - - = = - - - -

Zdroje: Evropska komise (Eurostat), narodni udaje (CPI, ceny bytovych nemovitosti) a Evropskéd komise (mezera vystupu)
1) Priimysl celkem bez stavebnictvi, doméci trzby.

2) PPS = standard kupni sily.

3) Procento potencidlniho HDP — kladné znaménko znamend, Ze skute¢ny HDP je nad potencialnim HDP.

4) Definice odpovidd predpisim Mezindrodni organizace price.

5) Kladné (zdporné) znaménko znamend apreciaci (depreciaci).

6) Ro¢ni tempa rtstu ke konci obdobi, sestavuje ECB.
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KAPITOLA 1

Tabulka 3 Aktudlni vyvoj a prognézy inflace HODNOCENI
HOSPODARSKE
(procentni zmény za rok) KONVERGENCE
a) Aktuélni vyvoj HICP SLOVINSKO
2005 2006
list. pros. led. tinor biez.
HICP
Procentni zmény za rok 2,1 2,4 2,6 2,3 2,0
Zména v priiméru za posledni 3 mésice v porovndni
s piedchozimi 3 mésici, anualizované tempo, sezénné
upraveno 4.8 2,8 0,8 0,3 0,7
Zména v priméru za poslednich 6 mésicti v porovnani
s piedchozimi 6 mésici, anualizované tempo, sezénné
upraveno 2,8 3,0 2,8 2,9 2,4
Zdroj: Evropskéa komise (Eurostat) a vypocty ECB.
b) Prognozy inflace
2006 2007
HICP, Evropsk4 komise (jaro 2006) 2,4 2,5
CPI, OECD (prosinec 2005) V' - -
CPI, MMF (duben 2006) 2,4 2,4
CPI, Consensus Economics (bfezen 2006) 2,3 2,1
Zdroj: Evropskd komise, OECD, MMF, Consensus Economics.
1) Slovinsko neni ¢lenem OECD.
ECB
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2 FISKALNI VYVO]

Tabulka 4 Fiskalni pozice vladnich instituci

(v % HDP)

2004 2005 2006
Piebytek (+)/schodek (-) vlddnich instituci -2,3 -1,8 -1,9
Referenc¢ni hodnota -3,0 -3,0 -3,0
Piebytek/schodek po odeéteni vlddnich investi¢nich vydaja? 1,1 1,5 1,5
Hruby dluh vlddnich instituci 29,5 29,1 29,9
Referenéni hodnota 60,0 60,0 60,0

Zdroj: Evropskd komise a vypocty ECB.
1) Projekce Evropské komise.
2) Kladné znaménko znamend, ze vladni schodek je nizsi nez investi¢ni vydaje.

Graf 2 Hruby dluh vladnich instituci

m

(v % HDP)
a) Hodnoty b) Meziro¢ni zména a jeji p¥i¢iny
= primérni saldo
wmmm diferencial rustu/arokovych sazeb
=== (iprava vztahu mezi schodkem a dluhem
e+e++ zména celkem
30 30 4
/ \/\ 3
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28 - 28 3
/ 2
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24 / 24 oo
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Zdroj: Evropskd komise a ECB.

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Pozndmka: Zaporné hodnoty v grafu 2b ptedstavuji podil pfislusného faktoru na snizeni poméru dluhu k HDP, kladné hodnoty ptfedstavuji
ptispévek k jeho zvySeni. Dluh pfed rokem 1999 neni srovnatelny s dluhem od roku 1999 a schodek pfed rokem 2002 neni srovnatelny se

schodkem od roku 2002, a to z divodu zmén v metodice a zdrojich.
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KAPITOLA 1

Tabulka 5 Hruby dluh viadnich instituci - struktura HODNOCENI

HOSPODARSKE

KONVERGENCE

| 1996 1997| 1998 1999| 2000| 2001| 2002| 2003| 2004| 2005 SLOVINSKO
Dluh celkem (v % HDP) 210 214 221 246 276 283 297 29,1 29,5 29,1

SloZeni podle mén (% z celku)

Domiéci ména 382 47,9 508 46,5 429 422 455 46,6 53,0 60,0
Cizi mény 61,8 52,1 492 53,5 57,1 57,8 545 53,4 47,0 40,0
Euro!) 299 224 320 37,9 435 53,7 524 51,9 458 39,0
Ostatni cizi mény 3,9 297 172 157 136 41 21 15 L1 1,0
Tuzemské vlastnictvi (% z celku) - - - 533 504 513 592 624 68,6 726
Primé&rna zbytkova splatnost (v letech) . . . 6,7 6,7 7,2 6,5 5,9 5,6 5,6

SloZeni podle splatnosti? (% z celku)
Krétkodoba (do jednoho roku véetné) 0,1 0,1 2,3 3,0 5,0 5,9 7,7 7,2 5,5 4,9
Stiednédobd a dlouhodoba
(vice neZ jeden rok) 99,9 99,9 97,7 97,0 95,0 94,1 92,3 92,8 94,5 95,1

Zdroj: ESCB a Evropské komise.

Pozndmka: Udaje ke konci roku. Rozdily mezi celkovymi ¢4stkami a mezisoudty jsou zpiisobeny zaokrouhlovénim. Dluh pred rokem 1999
neni srovnatelny s dluhem od roku 1999, a to z divodu zmén v metodice a zdrojich.

1) Zahrnuje dluh v eurech a pied rokem 1999 v ECU nebo v jedné z mén Elenskych stati, které zavedly euro.

2) Pavodni splatnost.

Graf 3 Prebytek (+) / schodek (-) vladnich instituci

(v % HDP)
a) Hodnoty b) Meziro¢ni zména a jeji p¥iciny
mmmm  cyklické faktory
wmmn necyklické faktory
= = = zména celkem
-1,5 -1,5 2 2
-2,0 -2,0
\ 1 1
=25 / -2,5 '
o > Sl
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Zdroj: Evropské komise a vypocty ECB.
Pozndmka: Zaporné hodnoty v grafu 3b znamenaji ptispévek ke zvySeni schodku, kladné hodnoty znamenaji ptispévek k jeho snizeni.
Schodek pied rokem 2000 neni srovnatelny se schodkem od roku 2000, a to z divodu zmén v metodice a zdrojich.
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Tabulka 6 Upravy vztahu mezi schodkem a zadluzenim vladnich instituci

(v % HDP)
| 199 1997 1998 | 1999 | 2000 2001 2002 | 2003| 2004| 2005
Zména v dluhu vlddnich instituci 5,9 2,9 2,8 4,9 5,2 3,6 4.4 1,8 2,4 0,9
Piebytek (+) / schodek (-)
vlddnich instituci - - - -2,0 -39 -4,3  -2.7 -2,8 -2,3 -1,8
l:lprava vztahu mezi schodkem a zadluZenim - - - 2,9 1,3 -0,7 1,7 -1,1 0,1 -0,8
Cisté pofizeni (+) / Cisty prodej (-)
finan¢nich aktiv - - - 0,9 0,6 -0,4 0,1 -2,2 2,0 -0,9
Obézivo a vklady - - - 0,7 0,8 0,7 3,0  -1,1 0,3 -0,9
Uvéry a cenné papiry jiné neZ akcie - - - 0,3 0,1 -0,2 0,7 -0,1 -0,1 0,2
Akcie a jiné cenné papiry - - - -0,1 -0,2 -0,2 -39 -0,7 -0,1  -0,6
Privatizace - - - - -0,9 -0,7  -3,6 -0,7 -0,6 -1,1
Kapitélové dotace - - - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostatni - - - - 0,7 0,5 -04 -0,1 0,5 0,5
Ostatni finan¢ni aktiva - - - -0,1 0,0 -0,8 0,3 -0,3 1,9 0,4
Zmény z precenéni dluhu vladnich instituci - - - 0,8 1,1 0,7 1,1 0,3 -0,8 0,0
Zisky (-) / ztréty (+) z devizovych
prostfedki - - - 0,9 1,3 0,9 0,5 0,3 0,2 0,0
Ostatni vlivy pfecenéni - - - -0,1 -0,2 -0,1 0,6 0,0 -1,0 0,0
Ostatni zmény v dluhu
vladnich instituci? - - - 1,2 -04 -1,0 0,5 0,9 -1,1 0,1

Zdroj: ESCB a Evropska komise.

Poznamka: Rozdily mezi celkovymi ¢astkami a mezisoucty jsou zptisobeny zaokrouhlovanim. Zména dluhu a schodku pfed rokem 2000 neni
srovnatelnd se zménou od roku 2000, a to z divodu zmén v metodice a zdrojich.

1) Zahrnuje rozdil mezi nomindlni a trzni hodnotou dluhu vladnich instituci v dobé emise.

2) Transakce s ostatnimi zdvazky (vladni zdvazky), sektorova reklasifikace, statistickd diskrepance. Tato polozka muZe obsahovat i nékteré
piipady ptevzeti dluhu.

Graf 4 PFijmy a vydaje vladnich instituci
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Zdroj: ESCB.

Poznamka: Ptijmy a vydaje pfed rokem 2000 nejsou srovnatelné
s piijmy a vydaji od roku 2000, a to z diivodu zmén v metodice a
zdrojich.
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Tabulka 7 Rozpoctova pozice vladnich instituci

(v % HDP)
| 1996| 1997| 1998|1999 2000 2001 2002| 2003| 2004 2005
Pfijmy celkem . - VR 443 447 454 452 453 455
Bézné piijmy - - - 41,9 44,1 44,5 45,2 45,1 45,1 45,3
Pfimé dang - - - 9,1 7,5 7,6 7.9 8,2 8,4 8.6
Nepiimé dané - - - 16,2 16,3 16,1 16,4 16,6 16,2 16,2
Ptispévky na socidlni
zabezpeceni - - - 14,3 15,0 15,2 15,1 15,0 15,0 15,2
Ostatn{ b&zné ptjmy . : : 2,3 5.3 5.5 5.8 5.4 55 5,3
Kapitdlové ptijmy - - - 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2
Vydaje celkem - - - 441 48,1 49,0 48,0 48,1 47,6 473
Bézné vydaje - - - 39,4 43,2 443 43,8 43,3 43,0 43,1
Ndhrady zaméstnanctim - - - 10,5 11,6 12,2 12,0 12,1 12,0 12,1
Socidlni davky jiné nez
naturélni - - - : 17,0 17,0 17,1 17,0 16,9 16,9
Splatné uroky - - - 2,2 2,5 2,5 2,4 2,1 1,9 1,6
z CehoZ: swapy a FRA - - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostatni bézné vydaje - - - . 12,1 12,6 12,4 12,1 12,3 12,4
Kapitalové vydaje - - - 4.8 4,9 4,7 42 4,7 4,6 42
Prebytek (+) / schodek (-) . - - 20 39 43 27 28 23  -18
Primérni saldo . - - 0,2 14 -18 03  -0,7 -0,5 -0,
Ptebytek/schodek, bez vladnich
investi¢nich vydaji - - - 0,7 0,7 -1,1 0,3 0,5 1,1 1,5

Zdroj: ESCB a Evropska komise.

Pozndmka: Rozdily mezi celkovymi ¢dstkami a mezisouéty jsou zplisobeny zaokrouhlovanim. Splatné uroky vykézané v rdmci postupu pfi
nadmérném schodku. Polozka ,,swapy a FRA“ se rovna rozdilu mezi irokem (nebo schodkem/piebytkem), tak jak je definovan v postupu pti
nadmérném schodku, a tim, jak je definovan v ESA 95. Viz natizeni (ES) ¢. 2558/2001 Evropského parlamentu a Rady o nové klasifikaci
vyrovnavacich plateb v rdmci swapovych dohod a dohod o budoucich trokovych sazbach (forward rate agreements). Ptijmy, vydaje a prebytek/
schodek ptfed rokem 2000 nejsou srovnatelné s pifjmy, vydaji a prebytkem/schodkem od roku 2000, a to z diivodu zmén v metodice a
zdrojich.

Tabulka 8 Projekce fiskdlni zatéze zplsobené starnutim populace

(v %)
\ 2004\ 2010\ 2020\ 2030\ 2040 2050

Zastoupeni ob&anti v diichodovém véku (obyvatelé ve véku 65 let

a vice v poméru k obyvatelstvu ve véku 15—64 let) 21,4 23,6 30,8 40,4 47,7 55,6
Zmeéna ve vladnich vydajich v souvislosti se starnutim populace
oproti roku 2004 (v % HDP) - -0,2 1,3 4,4 7,5 9,7

Zdroj: Evropskd komise (2006) ,, The impact of ageing on public expenditure: projections for the EU25 Member States on pensions, health
care, long-term care, education and unemplyoment transfers (2004—2050)“. Zprava vypracovana Vyborem pro hospodéiskou politiku a
Evropskou komisi (DG ECFIN).
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3 VYVOJ DEVIZOVEHO KURZU

Tabulka 9 a) Stabilita devizového kurzu

Clenstvi v mechanismu sménnych kurzéi (ERM 1I) ano
Clenstvi od 28. Cerven 2004
Devalvace dvoustranné centralni parity z vlastniho podnétu ne
Maximélni odchylky smérem nahoru a dol " maximélni maximalni
odchylka nahoru odchylka dolt
Obdobi od 28. cervna 2004 do 28. dubna 2006
EUR 0,1 -0,2
Zdroj: ECB.

1) Maximalni odchylky od centraln{ parity ERM II v %. Desetidenni klouzavy primér dennich tdajii béhem obchodovani.

b) Hlavni ukazatele tlaku na kurz slovinského tolaru

(pramér za tiimési¢ni obdobi konéici v daném mésici)

2004 2005 2006
gec. ‘ ¥ij. led. ‘ dub. ‘ gec. ‘ Fij. led. ‘ dub.
Volatilita devizového kurzu 0,4 0,2 0,2 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1
Diferenciél kratkodobych drokovych saze ? 2,3 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 1,6 0,9

Zdroj: Nérodni udaje a vypolty ECB.
1) Anualizovand mési¢ni smérodatna odchylka (v %) dennich procentnich zmén devizového kurzu vici euru.
2) Diferenciél (v procentnich bodech) mezi tiimési¢nimi mezibankovnimi drokovymi sazbami a tfimési¢ni sazbou EURIBOR.

Graf 5 Slovinsky tolar - odchylka od centralni

parity ERM Il

m

(denni udaje, procentni odchylka, obdobi od 1. kvétna 2004 do
28. dubna 2006)
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Zdroj: ECB.

Pozndmka: Svisld ¢dra oznaduje datum vstupu do ERM II
(28. ¢ervna 2004). Kladné/zdporna odchylka od centralni parity
znamend, ze se ména nachdzi na silné/slabé strané pédsma.
Fluktuaéni pasmo pro Slovinsky tolar je £15%. Odchylky pfed
28. Eervnem 2004 jsou zakresleny vici centrdlni parité slovinského
tolaru stanovené pfi vstupu do ERM I1.
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KAPITOLA 1

Tabulka 10 Slovinsky tolar - vyvoj realného devizového kurzu HODNOCENI
HOSPODARSKE
(mési¢ni udaje, procentni odchylky, duben 2006 ve srovnéni s riznymi referenénimi obdobimi) KONVERGENCE
primér leden 1996 priamér leden 1999 SLOVINSKO
aZ duben 2006 aZ duben 2006
Redlny dvoustranny devizovy kurz viéi euru V) 1,7 0,4
Memo polozky:
Nominélni efektivni devizovy kurz ? -12,2 -5,5
Redlny efektivni devizovy kurz -2 3,2 2,6
Zdroj: ECB.

Pozndmka: Kladné znaménko znamena apreciaci, zdporné depreciaci.
1) Na zékladé vyvoje HICP a CPI.
2) Efektivni devizovy kurz viiéi eurozéné, élenskym statim EU mimo eurozénu a deseti ostatnim hlavnim obchodnim partneriim.

Tabulka 11 Vyvoj ve vztahu k zahranici

(v % HDP, neni-li uvedeno jinak)

\ 1996\ 1997\ 1998 | 1999\ 2000\ 2001\ 2002\ 2003\ 2004\ 2005

Saldo bézného a kapitdlového uétu 0,2 0,3 -0,6 -3,3 -2,7 0,2 0,8 -1,0 -2,5 -5
Kombinované saldo piimych
a portfoliovych investic 3,9 2,7 1,5 1,8 1,2 1,5 6,2 -1,4 1,3 4.6
Saldo piimych investic 0,8 1,5 1,1 0,3 0,4 1,1 6,5 -0,5 0,8 -0,1
Saldo portfoliovych investic 3,1 1,2 0,4 1,6 0,8 0,3 -0,3 -0,9 -2,2 -4,5
Cist4 investi¢n{ pozice vici zahraniéi -2,7 -2,1 -4,6 -9,9 -12,5 -6,7 -2,6  -11,2 -16,2 -19,3
Vyvoz zboZi a sluzeb? 51,3 53,0 52,7 48,8 55,5 57,2 57,1 55,8 60,1 64,8
Dovoz zboZi a sluzeb ? 52,2 53,7 54,1 52,9 59,0 57,8 55,6 55,8 61,3 653
Vyvoz zbozi do eurozény -4 61,4 60,4 62,1 62,3 60,0 57,6 55,1 54,4 53,0 52,9
Dovoz zboZi z eurozény V-4 63,7 63,2 65,1 63,4 62,5 63,5 64,0 63,5 69,1 66,7
Memo polozky:
Vyvoz zbozi do EU253% 70,3 69,5 71,8 72,9 71,2 69,6 67,5 66,9 66,0 66,4
Dovoz zbozi z EU25 -9 74,2 74,9 76,1 76,4 75,9 76,1 76,4 75,6 81,3 78,2

Zdroj: ESCB a Evropska komise (Eurostat).

1) Rozdily mezi celkovymi ¢dstkami a mezisoudty jsou zpiisobeny zaokrouhlovanim.
2) Statistika platebni bilance.

3) Statistika zahrani¢niho obchodu.

4) Jako procento celkového vyvozu/dovozu.
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4 VYVO) DLOUHODOBYCH UROKOVYCH SAZEB

Tabulka 12 Dlouhodobé trokové sazby

(%; pramér za sledované obdobi)

2005 2006 dub. 2005 —
pros. led. | anor | brez. biez. 2006
Dlouhodoba urokova sazba 3.7 3.7 3.7 3.8 3.8
Referenéni hodnotaV 5.9
Eurozéna? 3.4 34 3.6 3.7 3.4

Zdroj: ECB a Evropské komise.

1) Vypocet za obdobi duben 2005 az biezen 2006 vychazi z nevdzeného aritmetického priméru urovné urokovych sazeb Polska, Finska a
Svédska, plus 2 procentni body.

2) Primér za eurozonu je uveden pouze pro informaéni uéely.

a) Dlouhodoba iirokova sazba (LTIR) b) diferencial LTIR a inflace méFené HICP viiéi eurozong
(mésiéni praméry v %) (mé&siéni priiméry v procentnich bodech)

= diferencial dlouhodobych urokovych sazeb
e+« diferencidl inflace métené HICP
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Zdroj: ECB a Evropské komise.
Pozndmka: Harmonizované dlouhodobé trokové sazby jsou k dispozici pouze od biezna 2002.
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PRILOHA

STATISTICKA METODIKA PRO VYPOCET KONVERGENCNICH

UKAZATELU

Pro posouzeni procesu konvergence je zasadni
kvalita a diivéryhodnost pouzitych statistickych
udajii. Sestavovani a vykazovani statistickych
udajt, zejména pokud jde o udaje o veiejnych
financich, nesmi podléhat politickym tlakim.
Jednou z priorit ¢lenskych statd by mélo byt
posouzeni kvality a dlvéryhodnosti jejich
statistik, aby se zajistilo, ze pfi jejich pripravé
funguje odpovidajici systém pojistek, a aby byly
v oblasti statistiky aplikovany urcité kvalitativni
standardy a standardy fizeni.

Ocekévé se, ze tzv. Pracovni zdsady (Code of
Practice) pro statistické ufady jednotlivych zemi
i ES (dale jen , Zasady“) posili nezévislost,
duvéryhodnost a zodpovédnost nérodnich
statistickych dfadid a pomohou zvysit divéru
v kvalitu udaji o fiskdlnim vyvoji.' Tyto Zdsady
pfinaseji naro¢néjsi pozadavky nez minimdalni
standardy a pro pfipravu statistik v ndrodnich
statistickych uradech doporucuji nékteré
instituciondlni a organizacni tupravy. Jejich
cilem je také zvysit kvalitu tidaji a podpofit
pouzivaninejlepSich mezindrodnichstatistickych
pravidel, metod a postupd.

Kvalita ~a  duvéryhodnost  primdrnich
konvergencénich ukazateld, resp. statistickych
udajti, ze kterych vychazeji, je vyhodnocena
v této priloze. Toto hodnoceni vychézi
z nékterych  instituciondlnich  faktor(
ovliviiujicich kvalitu a dvéryhodnost udaji a
obecné poskytuje informace o metodice vypoctu
konvergenénich ukazateli a o tom, nakolik
vychozi statistické idaje odpovidaji standardiim,
jejichz splnéni je nezbytné pro spravné
vyhodnoceni procesu konvergence.

1 INSTITUCIONALNI FAKTORY TYKAJiCi SE KVALITY
STATISTICKYCH UDAJ0 POUZITYCH
PRO HODNOCENi PROCESU KONVERGENCE

Vyse uvedené Zdsady odkazuji na celou fadu
pravidel, kterd musi byt zavedena v praxi. Mezi
tato pravidla patii také instituciondlni faktory
jako odborna nezdvislost, manddt pro sbér
statistickych udaji, dostatetné prostiedky,
odhodldni pro zajisfovdni kvalitnich tdajd,

duvérnost statistickych udaji a nezévislost a
objektivita. Tato pravidla se také vztahuji na
statistické postupy a vykazované tidaje.?

Béhem roku 2005 provedl Eurostat a ndrodni
statistické tufady pomoci dotazniku interni
hodnoceni, nakolik spliiuji pozadavky vymezené
v Zasadach. Pfehled nékolika instituciondlnich
faktorti, které souviseji s kvalitou statistickych
udaji, zejména vymezeni pradvni nezdvislosti
narodnich statistickychufadii, administrativniho
dohledu nad nimi a rozpoCtové samostatnosti,
pravniho mandatu ke sbéru statistickych udaji a
pravnich ustanoveni tykajicich se divérnosti
statistickych tidaji, je obsazen v tabulce 1.3

2 INFLACE MERENA POMOCI HICP

Tato Cést se zabyva metodikou vypoctu a kvalitou
udajt, které slouzi k méfeni cenového vyvoje,
konkrétné harmonizovaného indexu
spottebitelskych cen (HICP). HICP byl vytvofen
pro tcely srovnatelnosti hodnoceni konvergence
v oblasti cenové stability. Zvefejnuje jej Evropska
komise (Eurostat) pro vSechny ¢lenské staty.*
HICP zachycujici eurozénu jako celek je od

Yy

ledna 1999 hlavnim méfitkem cenového vyvoje
pro tcely jednotné ménové politiky ECB.

1 Viz ,Doporuceni Komise o nezdvislosti, bezuhonnosti a
odpovédnosti vnitrostdtnich statistickych dfadi a statistického
tfadu Spolecenstvi“, KOM(2005) 217 v kone¢ném znéni, Evropskéd
komise, Brusel, 25. kvétna 2005.

2 Mezi pravidla tykajici se statistickych postuptli patii spravnd
metodika, vhodné statistické procesy, ptiméfend statistickd zatéz
na zpravodajské jednotky a efektivni vyuzivdni vynaloZenych
prostfedkd. Pravidla tykajici se vykazovanych ddaji odpovidaji
kvalitativnim pozadavkiim na statistické udaje, které vydal
Eurostat. Patfi mezi né relevantnost, pfesnost, spolehlivost,
véasnost, koherentnost a srovnatelnost, pfistupnost a
jednoznaénost. Viz http://epp.eurostat.cec.eu.int (duben 2006).

3 Neékteré informace o instituciondlni podobé téchto statistickych
utadu byly pievzaty z jejich internetovych strdnek: http://epp.
eurostat.cec.eu, http://www.std.Ilt a http://www.stat.si (duben
2006).

4 Podrobné¢jsi udaje o metodickych aspektech HICP naleznete v
publikaci ,,Harmonized Indices of Consumer Prices (HICPs) — A
Short Guide for Users“, kterou vydal Utad pro ufedni tisky
Evropskych spolecenstvi v Lucemburku v roce 2004.
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bulka 1 Kvalita a diivéryhodnost primarnich ukazatel konvergence

‘ Litva

‘ Slovinsko

Institucionalni faktory tykajici se kvality a diivéryhodnosti statistickych idaji pouZitych p¥i hodnoceni procesu konvergence

Pravni nezdvislost
narodnich statistickych
utadii

Administrativni dohled a
rozpodétova samostatnost

Prévni mandat ke sbéru
statistickych udaji

Pravni ustanoveni tykajici
se divérnosti statistickych
udaji

Podle ¢l. 4 Zakona o statistice jsou statistické
udaje zalozeny na zdsadach objektivity, odborné
nezdvislosti, metodické transparentnosti, plnéni
mezindrodnich klasifikaci a norem a duvérnosti.
Reditele statistického wfadu jmenuje predseda
vlady na zdkladé oficidlniho vybérového ftizeni
podle zdkona o statnich ufednicich, funkéni
obdobi neni omezeno.

Statisticky ufad je instituci spadajici pod Vladu
Litevské republiky. Ma rozpo¢tovou samostatnost
na zdkladé roéni Castky vyclenéné ze statniho
rozpoctu.

Statisticky zdkon vymezuje hlavni zasady pro sbér
udaji.

Duivérnost udaji je zajisténa na zdkladé ¢l. 13
Statistického zdkona. Viz také pravidla a piedpisy
pro klasifikaci statistickych udaji jako divérnych
dokumentti a pro jejich pouzivani (Litevsky

statisticky utad).

Podle ¢l. 2 Narodniho statistického zakona maji byt
statistické idaje sestavovany podle zésad neutrality,
objektivity, odborné nezdvislosti, racionality,
statistické diivérnosti a transparentnosti. Reditele
statistického ufadu jmenuje piedseda vlady na
zakladé doporuceni ministerstva financi, funkéni
obdobi je pevné stanoveno (pét let, opétovné
jmenovani je mozné).

Statisticky ufad je vladnim ufadem, odpovidd
pfimo ptedsedovi vlddy. M4 rozpoltovou
samostatnost na zakladé ro¢ni ¢astky vyclenéné ze
statniho rozpoctu.

Nérodni statisticky zdkon vymezuje hlavni zasady
pro sbér udaji.

Podle ¢l. 34 Narodniho statistického zdkona je
zajisténa divérnost statistickych udaja.

Inflace méFena pomoci HICP

PInéni minimdlnich
préavnich standardii

Dalsi faktory

Potvrzeno Eurostatem v roce 2004 (28. zasedéni
CMFEFB, ¢erven 2004, sledovéni sladénosti HICP
— postupové zpréva) a v roce 2006.

Vroce 2006 vydala Litva revidované tidaje o HICP
za obdobi 1996 az 2000. Rozsah udaji a jejich
relativni vdhy odpovidaji standardiim pouzivanym
od roku 2001.

Potvrzeno Eurostatem v roce 2004 (28. zasedéni
CMFB, &erven 2004, sledovédni sladénosti HICP
— postupova zpréva) a v roce 2006.

Slovinsko poskytlo zpétné udaje za obdobi 1995
az 1999 pro celkovy index a pro 12 dil¢ich indexi
COICOP na zéklad¢ definice a rozsahu udaji
indexu spotiebitelskych cen.

Statistika vefejnych financi

Rozsah tdajt

Nedofesené statistické
otazky

Konzistentnost statistiky
vetejnych financi

Vztah mezi schodkem a
dluhem

Instituce odpovédna za
sestaveni idaji o schodku

Udaje o pfijmech a vydajich, schodku a dluhu byly
poskytnuty za obdobi 1996 az 2005.

Podle nejnovéjsich informaci ziejmé neexistuji v
Litvé zadné statistické nedostatky, které by bylo
tfeba dofesit.

Zadna nekonzistentnost nebyla zaznamenana.

Nebyly zjistény zadné zédvazné nedostatky.

Ndrodni  statisticky  ufad  ve

spolupréci
s Ministerstvem financi sestavuje tidaje pro hodnoceni

Udaje o piijmech, vydajich a schodku nebyly
poskytnuty za obdobi pfed rokem 1999.

Vliv zmény zachycovani DPH v rozpoétu na vztah
mezi schodkem a dluhem v roce 2002 je nadile
pfedmétem diskuze.

Udaje za Cisté transakce s finan¢nimi aktivy/pasivy
za obdobi 1999 az 2001 neodpovidaji tdajim za
transakce s aktivy a transakce s pasivy.

Transakce Maastrichtského dluhu za obdobi 1999
az 2001 jsou vykazovédny v nomindlni hodnoté,
a nikoliv v trznich cendch. Pro toto obdobi tedy
nelze provést konzistentni porovndni vyvoje
uvérovych pozadavki a dluhu.

Ndrodni  statisticky ufad ve  spolupréci
s Ministerstvem financi sestavuje udaje pro

a dluhu postupu pii nadmérném schodku, Ministerstvo
financi vyddvd pfislusné prognézy. Narodni
centralni banka neni do sestavovani téchto udaji
pfimo zapojena, uzce vSak cely proces sleduje

prostfednictvim metodickych diskuzi.

hodnoceni postupu pfi nadmérném schodku,
Ministerstvo financi vydéva ptislusné progndzy.
Nérodni centrdlni banka neni do sestavovani
téchto tidaji piimo zapojena, uzce vsak cely proces
sleduje prostiednictvim metodickych diskuzi.
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Clanek 1 protokolu &. 21 o kritériich konvergence,
na ktery se odkazuje v ¢1. 121 Smlouvy, stanovi,
Ze cenova konvergence se méfi pomoci indexu
spotfebitelskych cen na srovnatelném zaklade,
s ptfihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmi
v jednotlivych ¢lenskych statech. V f{jnu 1995
pfijala Rada EU nafizeni ¢. 2494/95 o
harmonizovanych indexech spotfebitelskych
cen. Harmonizac¢ni opatfeni zavedena pro HICP
navic vychazeji z nékolika nafizeni Rady EU a
Komise. VSechny harmonizované indexy
spotfebitelskych cen pouzivaji stejny rozsah
tdaji co do sledovanych polozek, uzemi i
zpravodajskych subjektt (vSechny tfi oblasti
jsou vyznamnymi pii¢inami rozdild mezi
narodnimi indexy spotfebitelskych cen).
Spole¢né standardy byly pro vSechny zemé
zavedeny také u jinych oblasti (napiiklad
v zachycovani nového zbozi a sluzeb).

Harmonizované indexy spotfebitelskych cen
jsou kazdoro¢n¢ aktualizovany podle relativnich
vah jednotlivych vydaji (ptfipadné jsou
aktualizace provadény méné casto, pokud nema
zména na index vyznamny vliv). Zachycuji
veskeré zbozi a sluzby zahrnuté do koneénych
spotfebnich penéznich vydaji domacnosti. Tyto
vydaje jsou odvozeny od ukazatele konecnych
spotiebnich vydaji domdcnosti, ktery se pouziva
v narodnich uctech, nezahrnuji se do nich vSak
néklady na bydleni, v ptipadé Ze jde o bydleni ve
vlastni nemovitosti. Sledované ceny jsou ceny,
které domdcnosti pfi penéznich transakcich
skutec¢né plati za zbozi a sluzby, a obsahuji tedy
veskeré dané (avSak ne dotace) na zbozi a sluzby,
napi. DPH aspotfebni dané. Vydaje na zdravotni
péci, vzdélani a socialni sluzby jsou zahrnuty do
té miry, do jaké jsou domacnostmi financovany
piimo a nejsou nasledné proplaceny.

2.1 PLNENI MINIMALNICH PRAVNICH STANDARDU
V HODNOCENYCH ZEMiCH

V breznu 2004 Eurostat potvrdil, ze Litva i
Slovinsko plni minimalni pravni standardy pro
HICP. Toto stanovisko bylo opétovné potvrzeno
v roce 2006, kdy bylo zejména ovéfovano
zachycovani regulovanych cen a cen energii.
Oba ndrodni harmonizované indexy zachycuji

udaje o konecnych penéznich vydajich
domécnosti na zboZi a sluzby, jak to vyzaduji
normy EU. Relativni vdhy jednotlivych vydaji a
spotfebni kose jsou kazdoro¢né revidovany. Obé
zem¢ také plni dalsi standardy pro HICP, které
se napfiklad tykaji miry podrobnosti
zvefejiovanych cenovych indexi a
harmonogramt pro zvefejniovani. Jelikoz vSak
byly harmonizované indexy spotfebitelskych cen
harmonizovany postupné v nékolika fazich,
udaje o HICP pfed rokem 2001 nejsou zcela
srovnatelné s nejaktudlnéjSimi udaji.

3 STATISTIKA VEREJNYCH FINANCI

Tato Cast popisuje metodiku a kvalitu statistickych
udaji pouzitych pro hodnoceni fiskdlniho
vyvoje. Statistika vefejnych financi vychézi
z koncepci pouzivanych v narodnich uctech a
meéla by odpovidat Evropskému systému
narodnich a regiondlnich ¢t ve SpoleCenstvi
(ESA 95)° a natizeni Rady (ES) ¢. 3605/93 ze
dne 22. listopadu 1993 o dluhu ve znéni natizeni
Rady (ES) ¢. 2103/2005 ze dne 12. prosince
2005 o dluhu. Protokol ¢. 20 o postupu pii
nadmérném schodku spole¢né s nafizenim Rady
¢. 3605/93 o pouziti protokolu o postupu pii
nadmérném schodku v platném znéni® definuji
odkazem na ESA 95 pojmy jako ,vlada“,
»piebytek/schodek®, Lurokovy  vydaj“,
Linvestice®, ,,dluh® a ,hruby domdaci produkt
(HDP)“. ESA 95 odpovida dal§$im mezindrodnim
statistickym standardiim, naptiklad Systému
narodnich uc¢t 1993 (SNA 93). Statistické udaje
pouzivané v ramci postupu o nadmérném
schodku odkazuji na sektor ,,vladnich instituci®
podle ESA 95. Do tohoto sektoru spadaji dstfedni
vladni instituce, vladni instituce jednotlivych
statli nebo zemi (v piipadé Clenskych statl

5 Nafizeni Rady (ES) ¢.2223/96 ze dne 25. ¢ervna 1996 o Evropském
systému nédrodnich a regiondlnich uétii ve Spoleenstvi, UK. vést.
L 310, 30.11.1996, s. 1—469.

6 Mezirelevantni pravni predpisy patii ¢ldnek 104 Smlouvy, protokol
o postupu pfi nadmérném schodku, ktery je ptipojen ke Smlouvé,
nafizeni Rady (ES) ¢. 3605/93 o pouZiti protokolu o postupu pfi
nadmérném schodku, Pakt stability a rstu, jehoz souddsti je i)
nafizeni Rady (ES)¢. 1467/97 o urychleni a vyjasnéniimplementace
postupu pifi nadmérném schodku a ii) nafizeni Rady (ES) ¢.
1056/2005, kterym se méni natizeni (ES) ¢. 1467/97 o urychleni a
vyjasnéni implementace postupu pti nadmérném schodku.
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s federalnim uspotfddanim), regiondlni a mistni
vladni instituce a fondy socidlniho zabezpeceni.
Naopak sem obvykle nespadaji statni podniky.

Schodek (—)/pfebytek (+) vladnich instituci
v ramci postupu pii nadmérném schodku
odpovidd v ESA 95 polozkdm ,,¢isté poskytnuté
pujcky (+)/¢Cisté prijaté pijcky (—)“ plus ,,Cista
vypofadani swapovych dohod a dohod o
budoucichurokovychsazbach*. Cisté poskytnuté
pujcky (+)/cCisté prijaté pjcky (—) v rdmci ESA
95 se rovnaji rozdilu ,celkovych pfijma“ a
,celkovych vydaji“. Pfestoze vétSina transakci
v ramci subsektort vlddnich instituci neni
konsolidovana, pro rozdélovaci transakce
Luroky“, ,ostatni bézné transfery“, ,investi¢ni
dotace“ a ,ostatni kapitdlové transfery®“ jsou
udaje konsolidovany. Primérni vladni schodek/
piebytek je vladni schodek/pfebytek po odecteni
tdrokovych vydaju.

Dluh vladnich instituci pro ucely postupu pfi
nadmérném schodku je souctem nesplacenych
hrubych zdvazkd zachycenych v nomindlni
hodnoté, tak jak jsou v rdmci ESA 95 zatazeny
do kategorii ,,obézivo a vklady*“, ,,cenné papiry
jiné nez akcie (kromé financnich derivatl)“
(napf. statni poukazky a dluhopisy) a ,,uvéry“.
Nepatii sem financni derivéty, jako naptiklad
swapy, ani obchodni tGvéry a ostatni zavazky,
které nemaji podobu finan¢niho dokumentu,
tedy napfiklad preplacené zalohy na dan. Také
sem nepatii dohadné zdvazky, jako vladni zaruky
a penzijni zavazky. Zatim neexistuje shoda na
jedné konkrétni metodé€ pro sbér uidajti a odhad
rozsahu dohadnych fiskdlnich zédvazkd. Odhady
pro tyto polozky museji vychdzet z pomérné
rozsahlych pfedpokladii a mohou se vyrazné
lisit. Ackoliv vladni dluh je hruby pojem v tom
smyslu, Ze ani finanéni ani nefinan¢ni aktiva se
od zavazkl neodecitaji, je v rdamci sektoru
vlddnich instituci konsolidovdn a tudiz
neobsahuje vladni dluh jinych slozek vlady.

Ukazatel HDP, ktery se pouzivd pro vypocet
miry zadluzeni a poméru schodku vefejnych
financi k HDP, je HDP v béznych trznich
cendach, tak jak jej definuje ESA 95.
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V dubnu 2006 poskytla Evropskd komise ECB
udaje o vladnich finan¢nich pozicich (schodku/
piebytku a dluhu vlddnich instituci) za obdobi
od roku 1996 do roku 2005 a progndzy na rok
2006. Nérodni centrdlni banky Eurosystému
poskytuji ECB podrobné statistické udaje o
vladnich financich na zdkladé obecnych zdsad
ECB o vladni finanéni statistice (ECB/2005/5).”
Ackoliv tyto obecné zasady jsou pravné zdvazné
pouze pro ndrodni centrdlni banky statl
eurozOny, zasilaji ndrodni banky statt, které
nejsou ¢leny eurozony, ECB udaje ke stejnému
terminu a za pouziti stejnych postupd jako
narodni banky statll eurozény. Obecné zdsady o
vladnifinan¢nistatistice vyZaduji nejen podrobné
informace o slozkach piijmu a vydaja, ale také o
slozkach tprav ve vztahu schodku a dluhu. Déle
vyzaduji riznéa Clenéni dluhu podle nastrojd,
pivodni a zbytkové splatnosti a drZzitele.

3.1 ROZSAH UDAJU ZA JEDNOTLIVE ZEME

Pokud jde o plnéni legislativniho pozadavku, ze
statistické udaje o vladnich financich musi byt
piedavany Evropské komisi, je tfeba poznamenat,
ze Litva poskytla ddaje o rocnich piijmech,
vydajich, schodku a dluhu za obdobi 1996 az
2005 a ze Slovinsko zatim neposkytlo udaje o
piijmech, vydajich a schodku za obdobi pfed
rokem 1999. Udaje za obdobi pied rokem 2000
navic v diasledku zmén v metodice a pouziti
jinych zdroji nejsou srovnatelné s udaji za
obdobi od roku 2000. Stejné tak udaje o dluhu za
obdobi ptfed rokem 1999 nejsou srovnatelné
s udaji od roku 1999. Hlavnim faktorem, ktery
ovliviiuje srovnatelnost, je jiné vymezeni
vladniho sektoru.

3.2 NEDORESENE STATISTICKE OTAZKY

Statistické udaje pouzivané pro ucely postupu
pii nadmérném schodku museji odpovidat
rozhodnutim Eurostatu pfijatym v souladu
s ESA 95 ohledné nékterych konkrétnich ptipadt

7  Obecné zdsady ze 17. unora 2005 o pozadavcich Evropské centralni
banky tykajicich se statistické zpravodajské povinnosti a o
postupech pro vyménu statistickych informaci v raimci Evropského
systému centrdlnich bank v oblasti vlddni finanéni statistiky
(ECB/2005/5), ve znéni obecnych zdsad ECB/2006/2.



tykajicich se sektoru vladnich instituci. Podrobné
vysvétleni, jak uplatnovat rozhodnuti Eurostatu,
je k dispozici v manudlu Eurostatu k vldidnimu
schodku a dluhu v rdmci ESA 95. Neddvna
rozhodnuti se tykaji klasifikace fondovych
penzijnich  systémd v  piipadé vladni
odpovédnosti nebo zaruky a dale zachycovani
vojenskych vydaja.

Dne 2. biezna 2004 ptijal Eurostat rozhodnuti o
klasifikaci fondovych penzijnich systémi, do
kterych je vlada zapojena bud’jako manazer tok
plateb pojistného a penzijnich ddvek nebo jako
rucitel za riziko v pfipad¢é neschopnosti vyplacet
diichodové davky. Eurostat rozhodl, Ze pokud je
organizacni slozka vlady odpovédna za fizeni
piispévkové definovaného penzijniho systému,
na ktery se nevztahuje vladni zéruka pro ptipad
rizika neschopnosti vyplacet diichodové déavky,
kterd by platila pro vétSinu tcastnik tohoto
systému, nelze tento systém v ndrodnich uctech
zachycovat jako systém socidlniho zabezpeceni.
Organizacni slozka, ktera tento systém fidi, musi
byt klasifikovdna jako stdtni finan¢ni podnik.
Z tohoto divodu nejsou toky diichodového
pojisténi a vyplacenych davek v ramci tohoto
systému zachycovany jako vladni piijmy a vydaje
a nemaji vliv na schodek/pfebytek vefejnych
financi. Existence vladni zadruky u systému, ktery
neni klasifikovan jako systém socidlniho
zabezpeceni, vSak sama o sobé neni divodem
k preklasifikovani tohoto systému na systém
socidlniho zabezpeceni.

Pokud jde o praktické provddéni tohoto
rozhodnuti, Eurostat ud€lil nékterym ¢lenskym
staitim piechodné obdobi, které vyprsi s
preddnim tidajli na jate 2007. Vzhledem k tomu,
Ze tyto udaje budou zachycovat obdobi 2003 az
2007, budou Clenské staty muset zpétné sestavit
udaje, aby ke konci tohoto obdobi ziskaly
prislusné statistické fady.

V souvislosti s procesem konvergence vyzaduje
peclivé zvazeni vliv diichodovych reforem na
schodek vefejnych financi v rdmci ESA 95.
V dusledku toho musi byt idaje o diichodovych
reformach dostate¢né¢ podrobné, aby zvysily
divéryhodnost udaju, ze kterych hodnoceni

konvergence obecné vychdzi. Ndaklady na
dichodové reformy je tfeba méfit na zakladé
uctt dichodového systému. Je tieba poskytnout
udaje o piijmech, vydajich a schodku/pfebytku
nové vytvofeného penzijniho systému. Naklady
na dichodové reformy se urcuji pomoci rozdilu
mezi vladnimi Gdaji, které tento systém obsahuji,
a vladnimi udaji, které systém neobsahuji.

V roce 2004 byl v Litvé ziizen prispévkové
definovany systém a pfi jeho Kklasifikaci byl
zafazen mimo sektor vlddnich instituci.
Slovinské diichodové byly také klasifikovany
tak, Ze do sektoru vladnich instituci nepatii.

Pokud jde o vojenské vydaje, pftijal Eurostat
9. bfezna 2006 rozhodnuti, které uréuje dobu
zachycovani, ama tudiz vliv na schodek/piebytek
veiejnych financi. Prondjem vojenského vybaveni
zajiSfovany soukromym sektorem je nutné
zachycovat jako finan¢ni leasing, a nikoliv jako
operativni leasing. V pfipadé dlouhodobych
smluv na slozité systémy museji byt vladni vydaje
zachycovany v dobé dodavek jednotlivych
provoznich soucasti vybaveni, které systém tvofi,
a obecné tedy ne az v dob¢ splnéni smlouvy.
Vydaje Litvy a Slovinska na vojenské vybaveni
jsou vSak zatim pomérné malé.

V piipadé¢ Slovinska je dopad zmény
v zachycovani DPH v roce 2002 stdle pfedmétem
diskuze mezi Eurostatem a slovinskymi ufady.
Problematickou otdzkou je, do které slozky
uprav vztahu mezi schodkem a dluhem se zména
promitne. Celkovy schodek/piebytek vetejnych
financi vSak z(stane beze zmény. V této
souvislosti zatim nejsou pro ¢lenéni upravy
vztahu mezi schodkem a dluhem v ozndmeni o
postupu pii nadmérném schodku pouziviany
finan¢ni ucty sestavované narodnimi centralnimi
bankami.

3.3 KONZISTENTNOST STATISTIKY VEREJNYCH
FINANCI

Jedno z pravidel vySe uvedenych Zasad, které
souvisi s vykazovanymi statistickymi tudaji, se v
rdmci kvality udajii zaméfuje na srozumitelnost
a srovnatelnost a uvadi, Ze statistické udaje v EU
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by mély byt interné konzistentni, konzistentni v
Case a srovnatelné pro rizné zemé a ze by mélo
byt mozné sdruzovat a spolecné pouzivat
souvisejici udaje z riznych zdroji. Jinak feceno,
mély by byt dodrZzovany aritmetické a ucetni
rovnosti a statistické idaje by mély byt koherentni
a srovnatelné za pfiméfené dlouh4 obdobi. Déle
by udaje mély byt pfi rtiznych prizkumech a
z riznych zdroji shromazdoviny na zékladé
spoleénych standardi pro rozsah, definice,
jednotky a klasifikaci. Litva jiz poskytla cely
soubor statistiky vefejnych financi. Je vSak jesté
tieba dale se vénovat sladéni jejich nefinan¢nich
a finan¢nich transakci a udaji o financnich
tocich na jedné strané a ptislusnych rozvahovych
udaji na strané druhé. V piipadé Slovinska je
jesté tfeba pracovat na sladéni nefinan¢nich uctt
s nedavno zvefejnénym integrovanym systémem
finan¢nich G&td za obdobi 2001 az 2004. Udaje
za Cisté transakce s finan¢nimi aktivy/pasivy za
obdobi 1999 az 2001 neodpovidaji poskytnutym
Udajim za transakce s aktivy a transakce
S pasivy.

3.4 UPRAVA VZTAHU MEZI SCHODKEM A DLUHEM

Zména v nesplaceném vladnim dluhu na konci
roku oproti pfedchozimu roku se mtze vyrazné
lisit od schodku vefejnych financi v daném roce.
Vladni dluh mtze byt naptiklad snizen pomoci
privatizace statnich podnikd nebo prodejem
jinych finan¢nich aktiv, aniz by to néjak
(bezprostfedné) ovlivnilo schodek vefejnych
financi. Vysvétleni rozdilu mezi schodkem a
zménou vlddniho dluhu, tzv. ,uprava vztahu
mezi schodkem a dluhem®, je povazovdno za
dilezity ukazatel pro hodnoceni kvality a
konzistentnosti statistiky vefejnych financi.’
Jednotlivé slozky, které tvofi tento rozdil, jsou
Cisté potizeni finan¢nich aktiv, zmény v ocenéni
dluhu vladnich instituci a dal§i zmény dluhu.
Pro shromdzdéni ddaji o téchto slozkdch je
nutné sestavit plnou verzi finan¢nich uctd podle
ESA 95 pro vladni sektor (transakce, ostatni
toky a stavy) a porovnat ji s nomindlni drovni
dluhu.

Pokud jde o tdaje za rok 1997, litevsky schodek
vefejnych financi dosdhl vrcholu na urovni

ECB
/ Ko?vergenfnf 1prdva
kvéten 2006

11,4 % HDP zejména v disledku zmény ve
vykazovani restituci konfiskovaného majetku a
kompenzaci za ztraty uspor, ke kterym doslo,
kdyz byly béhem pfechodu z rublu na litas
zmrazeny rublové uéty vkladateld.® Toto
vykazovani se fidi doporu¢enim Eurostatu, Ze
kapitdlové transfery se vykazuji v roce, kdy vlada
tento zavazek zaznamenala, a nikoliv az tehdy,
kdy byly skute¢né pievedeny hotovostni platby
domécnostem, s protipolozkami mezi ostatnimi
zdvazky. VétSina téchto zdvazkl se tyka roku
1997.

Slovinsky integrovany systém finan¢nich ucti a
rozvah (s tzv. identifikaci od koho/komu) za
obdobi 2001 az 2004 usnadiiuje komplexni
hodnoceni vztahu mezi schodkem vefejnych
financi a dluhem. Za léta 1999 az 2001 byly
transakce s maastrichtskym dluhem zachyceny v
nominalni hodnoté, a ne v trzni cené.

4 DEVIZOVE KURZY

Clanek 3 protokolu &. 21 o kritériich konvergence,
na ktery se odkazuje v ¢1. 121 Smlouvy, upiesiuje,
co znamend Kritérium ucasti v mechanismu
sménnych kurzti Evropského ménového systému.
Ve stanovisku z 18. prosince 2003 Rada guvernéri
ECB upfesnila, Ze toto kritérium se vztahuje na
ucast v mechanismu ERM II bez vyraznych
tlakli, zejména aniz by doslo k devalvaci vici
euru, a to po dobu alespoil dvou let pied
hodnocenim konvergence.

Za dvoustranné sménné kurzy mén clenskych
statll vaci euru se povazuji denni referenni

8  Viz publikace ,,Stock-flow adjustment for the euro-zone and the
EU 252001 to 2004 reported in the second 2005 EDP notification®,
kterou Eurostat vydal 26. zati 2005. Viz http://epp.eurostat.cec.
eu.int (duben 2006).

9 Viz ,First notification of deficit and debt data for 2004, tiskova
zpréava Eurostatu STAT/05/39 z 18. bfezna 2005. Tato tiskova
zprava oznamila, Ze mezi Eurostatem a litevskymi orgdny stéle
probihd debata o zachycovéni restituci, kterd by mohla zpusobit
revizi schodku vetejnych financi za rok 2004 a diiv¢jsi obdobi, a to
smérem doli. I kdyz tiskovd zprava Eurostatu (120/2005) ze 26.
zati 2005 o poskytovani uidaji o schodku a dluhu uvedla, Ze pokles
vladniho schodku v letech 2003 a 2004 byl zejména dusledkem
zmény v zachycovani vladnich restituci za ztracené vklady a
nemovitosti, tiskova zprdva (48/2006) z 24. dubna 2006 tuto
zalezitost nezminuje.



kurzy zaznamenané ECB ve 14:15 (po dennim
sjedndvacim postupu mezi centralnimi bankami).
Tyto kurzy jsou zvefejiiovany na internetovych
strankdch ECB. Reédlné dvoustranné sménné
kurzy se vypocitdvaji tak, ze se defluje index
nomindlniho kurzu pomoci HICP nebo pouze
indexu spotfebitelskych cen. Nomindlni a redlné
efektivni kurzy se vypocitdvaji za pouziti
celkovych obchodnich vah (vychdzejicich
z geometrického vazeni) pro dvoustranné
nomindlni a redlné kurzy mén ¢lenskych stath
vi¢i méndm vybranych obchodnich partnert.
Udaje o nomindlnich i realnych efektivnich
kurzech vypocitivda ECB. Tato konvence
znamena, Ze rust indexu odpovida posileni mény
daného ¢lenského statu. Celkové obchodni vahy
vychdzeji z obchodu se zpracovanym zbozim a
jsou vypocitavany tak, aby bylo mozné zohlednit
vliv tietich trhd. Indexy efektivnich kurzl jsou
zalozZeny na pohyblivych vahdch za obdobi 1995
az 1997 a 1999 az 2001, které jsou propojeny za
leden 1999. Do skupiny obchodnich partner
patiieurozona, ¢lenské staty EU mimo eurozonu,
Australie, Cina, Hong Kong, Japonsko, Jizni
Korea, Kanada, Norsko, Singapur, Spojené staty
a Svycarsko.

5  DLOUHODOBE UROKOVE SAZBY

Clének 4 protokolu&. 21 okritériich konvergence,
na ktery se odkazuje v ¢1. 121 Smlouvy, stanovi,
ze urokové sazby se méfinazakladé dlouhodobych
statnich dluhopisti nebo srovnatelnych cennych
papirdi, s ptihlédnutim k rozdilnému vymezeni
pojmi v jednotlivych ¢lenskych statech. Piestoze
¢lanek 5 ukldda odpovédnost za poskytovani
statistickych tddaji pro tucéely pouziti tohoto
protokolu Evropské komisi, ECB vzhledem ke
svému odbornému zazemi v této oblasti piispiva
k praci Komise tim, Ze definuje reprezentativni
dlouhodobé trokové sazby a shromazduje od
narodnich centrdlnich bank udaje, které maji
byt pfedany Komisi. V tomto pfipadé se jedné o
pokracovani ¢innosti, kterou v tizké spolupraci s
Komisi provadél EMI v rdmci pfiprav na tteti
etapu HMU.

Vysledkem této koncepcni prace bylo vymezeni
sedmi zékladnich faktorti, které je tieba zvazit
pii vypocCtu dlouhodobych urokovych sazeb.
Tyto faktory jsou uvedeny v tabulce 2.
Dlouhodobé urokové sazby jsou urCovany
z dluhopisti v ndrodni méné.

Tabulka 2 Statisticky ramec pro vymezeni dlouhodobych tirokovych sazeb pro tcely hodnoceni konvergence

Faktor Doporuéeni

Emitent dluhopisu

Lhuta splatnosti

Mélo by se jednat o dluhopisy emitované ustfednimi vlddnimi institucemi.

Co nejblize desetileté zbytkové splatnosti. Jakdkoliv zdména dluhopisti by méla vést k co

nejmensimu posunu ve [htté splatnosti. Je tfeba vzit v dvahu strukturdlni likviditu trhu.

Kupo6nové vlivy Z4dné piimé upravy.

Zdanéni

STATISTICKA
METODIKA

PRO VYPOCET
KONVERGENCNiCH
UKAZATELU

Hrub4 ¢astka (bez vlivu zdanéni).

Vybér dluhopisti Vybrané dluhopisy by mély byt dostate¢né likvidni. Podle podminek na narodnim trhu by tento
pozadavek mél rozhodnout volbu mezi ptistupem pouZzivajicim referenéni dluhopisy nebo vzorek

dluhopisti.

Pouziva se vzorec zbytkové vynosnosti (Yield to maturity) ISMA pro vynosy ze splatek (Re-
demption yields).

Vzorec vynosnosti

Agregace V ptipadg, ze ve vzorku je vice nez jeden dluhopis, by se pro vypocet reprezentativni tirokové

sazby mél pouZzit prosty primér vynosu.
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6  DALSI FAKTORY

Posledni ¢ast ¢I. 121 odst. 1 Smlouvy uvadi, ze
zpravy Komise a ECB kromé hlavnich ¢tyf
kritérii také ptihlédnou k vyvoji ECU, vysledklim
integrace trhti, situaci a vyvoji bézného uctu
narodni platebni bilance a posouzeni vyvoje
nékladd na jednotku pracovni sily a jinych
cenovych indexu.

Zatimco v piipad¢ Ctyr hlavnich kritérii protokol
¢. 21 stanovi, Ze udaje pouzivané pro hodnoceni
shody poskytne Komise, a podrobné tyto
statistické udaje popisuje, v piipadé téchto
»dalsich faktor(“ poskytovani udaju nijak
nezminuje.

V piipadé narodni platebni bilance a investi¢ni
pozice vuci zahranici sestavuji statistické udaje
narodni centrdlni banky v souladu s pojmy
a definicemi vymezenymi v patém vydani
publikace MMF ,,Balance of Payments Manual“
(BPM5) a v souladu s metodickymi standardy
ECB a Eurostatu. Obdobn¢ jako v Konvergencni
zpraveé za rok 2004 posuzuje i tato zprava souhrn
sald bézného a kapitalového uctu, coz odpovida
Cistym pfijatym nebo poskytnutym uvérim za
celou ekonomiku. Navic je tieba poznamenat,
ze odliSeni béznych transferl (jakoZto polozky
bézného uctu) a kapitalovych transferd (jakozto
polozky kapitdlového uctu) neni vzdy v praxi
snadné, protoze se fidi podle zpusobu, jakym
ptijemce s transferem nalozi. ObtiZze nastdvaji
zejména pfi rozliSovani béznych a kapitalovych
slozek transfert mezi institucemi EU a ¢lenskymi
stdty. !0

V bézném i kapitdlovém uctu platebni bilance
jsou kreditni i debetni transakce uvadény
s kladnym znaménkem. Vykazovdni Cistych
transakci na finanénim uctu platebni bilance
(napf. pfimych a portfoliovych investic) odpovida
konvencim podle manudlu BPMS5, pficemz
zaporné znaménko predstavuje bud zvySeni
Cistych aktiv, nebo pokles Cistych pasiv. Pro
kladné znaménko to pak plati opacné. Kladné
znaménko u investi¢ni pozice viéi zahranici
oznacuje Cista vnéjsi aktiva (tj. situaci, kdy jsou
aktiva vetsi nez pasiva), a naopak zdporné

ECB
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znaménko odpovidd ¢istym vnéjSim pasivim (tj.
situaci, kdy jsou pasiva vétsi nez aktiva).

Indexy cen vyrobcl vychdzeji z domécich
prodeji veskerého primyslového zbozi a sluzeb
s vyjimkou stavebnictvi. Statistické udaje se
shromazduji na harmonizovaném zékladé podle
nafizeni o konjunkturdlnich statistikdch.!!

Udaje o ndkladech na jednotku pracovni sily
(pocitanych jako pomér ndhrad na zaméstnance
viaci HDP ve stdlych cendch na jednu
zaméstnanou osobu) se odvozuji z udajl
poskytnutych podle programu pro pfedavani
udaji v rdimci ESA 95.

7 UZAVERKA STATISTICKYCH UDAJ0

Uzavérka statistickych udaji  pro tuto

konvergenéni zpravu byla 28. dubna 2006.

10 Vice podrobnosti naleznete v textu ,,European Union balance of
payments/international investment position statistical methods®,
ktery ECB vydala v listopadu 2005.

11 Natizeni Rady (ES) ¢. 1165/98 ze dne 19. kvétna 1998 o
konjunkturélnich statistikdch, UK vést. L 162, 5.6.1998, s. 1, ve
znéni natizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢. 1158/2005
ze dne 6. Cervence 2005, UF. vést L 191, 22.7. 2005, s. 1.
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1 UvVOD

1.1 OBECNE POZNAMKY

Cl. 122 odst. 2 Smlouvy uklddd ECB (a Komisi)
povinnost nejméné jednou za dva roky, nebo na
zadost Clenského statu, na ktery se vztahuje
vyjimka, podat zpravu Radé EU v souladu
s postupem podle ¢l. 121 odst. 1. Kazda takova
zprava musi zahrnovat hodnoceni slucitelnosti
vnitrostdtnich prdavnich predpisi kazdého
Clenského statu, na ktery se vztahuje vyjimka,
véetné statutu pfislusné ndrodni centralni banky,
s Clanky 108 a 109 Smlouvy a se Statutem
Evropského systému centrdlnich bank a Evropské
centralni banky (dale jen ,Statut®). Tato
povinnost, jez se podle Smlouvy vztahuje na
Clenské staty, na které se vztahuje vyjimka, se téz
oznacuje jako ,,pravni konvergence“.

1.2 CLENSKE STATY, NA KTERE SE VZTAHUJE
VYJIMKA, A PRAVNi KONVERGENCE

Slovinsko a Litva, jejichz vnitrostatni pravni
piedpisy jsou v této zpravé hodnoceny, maji
status Clenskych stati, na které se vztahuje
vyjimka. Clanek 4 Aktu o podminkdch
pfistoupeni! stanovi, ze: ,,Kazdy novy Clensky
stat se ucastni hospodarské a ménové unie ode
dne pristoupeni jako Clensky stat, na ktery se
vztahuje vyjimka ve smyslu ¢lanku 122 Smlouvy
o ES®.

ECB posoudila urovein pravni konvergence ve
Slovinsku av Litvé véetné legislativnich opatfent,
jez tyto staty prijaly nebo jez musi pfijmout, aby
dosahly tohoto cile.

Cilem hodnoceni pravni konvergence je usnadnit
Radé EU rozhodnuti o tom, které ¢lenské staty
,,splnuji podminky nezbytné pro pfijeti jednotné
mény“. V pravni oblasti se tyto podminky tykaji
zejména nezavislosti centralni banky a pravni
integrace ndrodnich centrdlnich bank do
Eurosystému.

ECB
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1.3 STRUKTURA PRAVNiHO HODNOCENI

Pravni hodnoceni pouzivd v zasad¢ stejny systém
jako predchozi zpravy ECB a EMI o pravni
konvergenci — jedna se zejména o konvergen¢ni
zpravy ECB z let 2004 (o Ceské republice,
Estonsku, Kypru, LotySsku, Litvé, Madarsku,
Malté, Polsku, Slovinsku, Slovensku a Svédsku),
2002 (o Svédsku) a 2000 (o Recku a Svédsku)
a konvergentni zpravu EMI z roku 1998.
Slucitelnost vnitrostatnich pravnich predpisi se
posuzuje ve svétle veskerych legislativnich zmén,
které byly pfijaty pfed 27. dubnem 2006.

2 ROZSAH UPRAV

2.1 OBLASTI, KTERE JE TREBA PRIZPUSOBIT

S cilem urcit oblasti, ve kterych je tfeba
vnitrostatni pravni predpisy upravit, se posuzuji
tyto okruhy otdzek:

— slucitelnost s ustanovenimi o nezavislosti
narodnich centrdlnich bank ve Smlouvé
(Clanek 108) a Statutu (¢lanky 7 a 14.2) a
dale s ustanovenimi o zachovani ml¢enlivosti
(¢lanek 38 Statutu),

— slucitelnost se zdkazem meénového
financovani (¢lanek 101 Smlouvy) a zdkazem
zvyhodnéného ptistupu (¢lanek 102 Smlouvy)
a slucitelnost s pozadavkem na jednotny
zpusob psani ndzvu eura, ktery vyplyva
z prava SpoleCenstvi, a

— pravni integrace ndrodnich centrdlnich bank
do Eurosystému (zejména pokud jde o ¢lanky
12.1 a 14.3 Statutu).

1 Aktopodminkéch ptistoupeni Ceské republiky, Estonské republiky,
Kyperské republiky, Loty$ské republiky, Litevské republiky,
Madarské republiky, Republiky Malta, Polské republiky, Republiky
Slovinsko a Slovenské republiky a o upravach smluv, na nichz je
zalozena Evropskad unie (Ul“'. vést. L 236, 23.9.2003, 5. 33).



2.2 ,SLUCITELNOST* VERSUS ,,HARMONIZACE*

Clanek 109 Smlouvy vyzaduje, aby vnitrostatni
pravni piedpisy byly ,,slu¢itelné“ se Smlouvou a
se Statutem; pfipadny nesoulad proto musi byt
odstranén. Nadfazenost Smlouvy a Statutu nad
vnitrostatnimi pravnimi pfedpisy ani povaha
nesouladu nemaji na pozadavek dodrzovat tuto
povinnost vliv.

Pozadavek, aby vnitrostatni pravni pfedpisy byly
»slucitelné®“, neznamena, Ze Smlouva vyzaduje
,harmonizaci® statutli narodnich centralnich
bank, af uZz mezi sebou navzdjem, nebo se
Statutem. OdliSnosti na vnitrostdtni urovni
mohou i nadéle existovat za pfedpokladu, zZe
nezasahuji do vylu¢né pravomoci Spoleenstvi
v m&novych zalezitostech. Clanek 14.4 Statutu
umoznuje, aby néarodni centrdlni banky
vykondvaly i jiné funkce nez ty, které jsou
uvedeny ve Statutu, pokud nejsou v rozporu s cili
a ukoly ESCB. Ustanoveni statutii ndrodnich
centralnich bank, kterd vykon téchto dalSich
funkci dovoluji, jsou jasnym pfikladem okolnosti,
za nichZz mohou byt rozdily zachovany. Vyraz
»sluCitelny“ spiSe znamend, Ze vnitrostatni
pravni pfedpisy a statuty narodnich centrdlnich
bank musi byt upraveny tak, aby byl odstranén
nesoulad se Smlouvou a Statutem a aby byl
zajistén potiebny stupen integrace narodnich
centralnich bank do ESCB. Upravena by méla
byt zejména vesSkerd ustanoveni, kterd porusuji
nezavislost narodni centralni banky ve smyslu
Smlouvy a kterd jsou v rozporu s ilohou narodni
centralni banky jako nedilné soucasti ESCB.
Neni proto dostacujici spoléhat se k dosazeni
sluCitelnosti vyhradné na nadfazenost préva
Spolecenstvi nad vnitrostatnimi pravnimi
ptedpisy.

Povinnost podle ¢lanku 109 Smlouvy se tyka
pouze nesouladu s ustanovenimi Smlouvy a
Statutu. Vnitrostdatni pravni ptfedpisy, které
nejsou slucitelné se sekunddrnimi pravnimi
pfedpisy Spolecenstvi, by vSak s témito
sekundarnimi predpisy mély byt uvedeny do
souladu. Nadiazenost prava Spolecenstvi nema
na povinnost prizpusobit vnitrostdtni pravni
ptedpisy vliv. Tento obecny pozadavek vyplyva

nejen z ¢lanku 109 Smlouvy, ale také z judikatury
Soudniho dvora Evropskych spoleenstvi.?

Smlouva a Statut nestanovi zplsob, jakym maji
byt vnitrostatni pravni pfedpisy upraveny. Lze
tak ucinit cestou odkaz na Smlouvu a Statut,
zaClenénim jejich ustanoveni s pfisluSnym
odkazem, odstranénim nesouladu nebo
kombinaci téchto metod.

Nastrojem k dosazeni a udrzeni slucitelnosti
vnitrostatnich pravnich piedpisti se Smlouvou a
Statutem je dale povinnost organd Spolecenstvi
a Clenskych statti konzultovat ECB k ndvrhiim
pravnich predpisi spadajicich do oblasti jeji
pusobnosti, obsazena v ¢1. 105 odst. 4 Smlouvy
a v ¢lanku 4 Statutu. Rozhodnuti Rady 98/415/
ES ze dne 29. cervna 1998 o konzultacich
vnitrostatnich organt s Evropskou centrdlni
bankou k ndvrhim pravnich pfedpisi® vyslovné
vyzaduje, aby Clenské staty prijaly nezbytna
opatieni ke splnéni této povinnosti.

3 NEZAVISLOST
NARODNICH
CENTRALNICH BANK

Pokud jde o problematiku nezdavislosti
centrdlnich bank a zachovavani mléenlivosti,
bylo tieba vnitrostatni pravni predpisy clenskych
statd, které do EU vstoupily v roce 2004, upravit
tak, aby odpovidaly pfisluSnym ustanovenim
Smlouvy a Statutu a byly uc¢inné k 1. kvétnu
2004. Svédsko bylo povinno nezbytné zmény
provést s ucinnosti ke zfizeni ESCB dne 1.
Cervna 1998.

3.1  NEZAVISLOST CENTRALNI BANKY

V roce 1997 vypracoval EMI seznam znaki
nezavislosti centrdlni banky (podrobné jsou
popsany v konvergenéni zpravé z roku 1998), na
jejichz zaklad¢ se hodnotily tehdejsi vnitrostatni

2 Viz mj. véc 167/73 Komise Evropskych spolecenstvi v. Francie,
Sb. rozh. 359 (,,Code du Travail Maritime*®).
3 U vest. L 189, 3.7.1998, s. 42.
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pravni pfedpisy Clenskych statli, zejména statuty
narodnich centrdlnich bank. Koncepce
nezdavislosti centrdlni banky zahrnuje riizné
druhy nezdvislosti, které musi byt posuzovany
oddélené: konkrétné jde o funkcni,
instituciondalni, osobni a finan¢ni nezavislost.
Béhem poslednich let byly tyto aspekty
nezavislosti centrdlni banky ddle rozpracovany
ve stanoviscich ECB. Hodnoceni turovné
sblizovani vnitrostatnich pravnich predpist
¢lenskych statl, na které se vztahuje vyjimka, se
Smlouvou a Statutem se na uvedenych aspektech
zaklada.

3.1.1 FUNKCNi NEZAVISLOST

Nezavislost centrdlni banky neni samoucelna, je
prostiedkem k dosazeni cile, ktery by mél byt
jasné definovan a ktery by mél byt nadiazen
jakymkoli jinym cildm. Funkéni nezdvislost
vyzaduje, aby prvorady cil kazdé narodni
centrdlni banky byl jasny a pravné urcity, a
prislusnou narodni centrdlni banku vybavuje
nezbytnymi prostiedky a nastroji k dosazeni
tohoto cile, a to nezavisle na vSech ostatnich
orgdnech. Pozadavek Smlouvy na nezdvislost
centralnich bank odrazi vSeobecné zastdvany
nazor, ze prvotady cil udrzovat cenovou stabilitu
dokéze nejlépe zajistit zcela nezdvisla instituce
s presné vymezenym mandatem. Nezdvislost
centralnich bankje plné slucitelnd s odpovédnosti
narodnich centralnich bank za sva rozhodnuti,
coz je dilezity aspekt pro zvySeni diivéry v jejich
nezavislé postaveni. Toto =zahrnuje také
transparentnost a dialog se tfetimi stranami.

Z hlediska ¢asového horizontu ze Smlouvy jasné
nevyplyva, odkdy musi narodni centralni banky
Clenskych statli, na které se vztahuje vyjimka,
plnit prvotady cil udrZzovat cenovou stabilitu
stanoveny v ¢l. 105 odst. 1 Smlouvy a v ¢lanku 2
Statutu. V piipadé Svédska se jednalo o to, zda
mé uvedeny pozadavek platit od okamziku
ziizeni ESCB, nebo od pfijeti eura. V pfipadé
Clenskych statt, které do EU vstoupily k 1.
kvétnu 2004, se jednalo o to, zda by m¢l platit od
tohoto data, ¢i od prijeti eura. Zatimco ¢l. 105
odst. 1 Smlouvy se na ¢lenské staty, na které se
vztahuje vyjimka, nevztahuje (viz ¢l. 122 odst. 3

ECB
. Konvergenéni zpréva
' kvéten 2006

Smlouvy), ¢lanek 2 Statutu se na tyto ¢lenské
staty vztahuje (viz Clanek 43.1 Statutu). ECB
zastava nazor, Z7e povinnost ndrodnich
centrdlnich bank mit cenovou stabilitu jako
prvofady cil je ddna od 1. ¢ervna 1998 v piipadé
Svédska a od 1. kvétna 2004 v piipadé &lenskych
statli, které vstoupily do EU k tomuto dni.
Vychdzi se pfi tom ze skutec¢nosti, Ze jedna
z hlavnich zédsad SpoleCenstvi, a sice cenova
stabilita (¢l. 4 odst. 3 Smlouvy), plati rovné€z pro
Clenské staty, na které se vztahuje vyjimka.
Vychazi se téz z cile Smlouvy, a sice, zZe vSechny
¢lenské staty maji usilovat o makroekonomickou
konvergenci véetné cenové stability, k cemuz
maji slouzit i pravidelné zpravy ECB a Komise.
Tento zavér je ddle zaloZen na samotné podstaté
principu nezdvislosti centralnich bank, ktery je
opodstatnény pouze tehdy, ma-li celkovy cil
udrzovat cenovou stabilitu pfednost.

Hodnoceni jednotlivych zemi v této zpraveé je
zalozeno na shora uvedenych zavérech o tom,
kdy ndrodnim centrdlnim bankdm clenskych
statd, na které se vztahuje vyjimka, vznikla
povinnost mit cenovou stabilitu jako prvorady
cil.

3.1.2 INSTITUCIONALNi NEZAVISLOST

Zdasada instituciondlni nezdvislosti je vyslovné
vyjadiena v ¢lanku 108 Smlouvy a ¢lanku 7
Statutu. Tyto dva ¢lanky zakazuji narodnim
centrdlnim  bankdm a C¢lenm  jejich
rozhodovacich orgdnti vyzadovat nebo pfijimat
pokyny od orgéni ¢i instituci Spolecenstvi, od
vldd ¢lenskych stdti ¢i od jakéhokoli jiného
subjektu. Kromé toho zakazuji organim a
institucim SpoleCenstvi a vldddm clenskych
statti, aby se snazily ovliviiovat ty cleny
rozhodovacich organti narodnich centralnich
bank, jejichz rozhodnuti mohou mit dopad na
plnéni tkolt narodnich centrdlnich bank, jez
souviseji s ESCB.

Af jiz je narodni centrdlni banka stitem
vlastnénym subjektem, zvlastnim vefejnopravnim
subjektem nebo jednoduse akciovou spolecnosti,
existuje riziko, Ze jeji vlastnik mize z titulu
svého vlastnictvi uplatnovat vliv na rozhodovani



o tkolech souvisejicich s ESCB. Takovy vliv, af
uz by byl vykondvdan prostfednictvim
akcionaiskych prav nebo jinak, mize mit dopad
na nezavislost narodni centralni banky, a mél by
proto byt zdkonem omezen.

ZAKAZ UDILENi POKYNU

Prava tfetich osob udilet pokyny ndrodnim
centrdlnim bankdm, jejich rozhodovacim
organtim ¢i jejich ¢lentim jsou neslucitelnd se
Smlouvou a Statutem, pokud jde o tukoly, které
souviseji s ESCB.

ZAKAZ SCHVALOVANI €1 RUSENi ROZHODNUTI A
POZASTAVOVANI €I ODKLADANI JEJICH UCINNOSTI
Préva tfetich osob schvalovat ¢i rusit rozhodnuti
narodnich centrdlnich bank nebo pozastavovat
¢i odklddat jejich ucinnost jsou neslucitelnd se
Smlouvou a Statutem, pokud jde o ukoly
souvisejici s ESCB.

ZAKAZ PREZKOUMAVAT PRAVNI DOVODY ROZHODNUTI

Prévo jinych subjektl nez nezévislych soudi
pifezkoumdvat pravni divody rozhodnuti, jeZ se
tykaji plnéni ukold souvisejicich s ESCB, je
neslucitelné se Smlouvou a Statutem, protoze
plnéni téchto ukoll nesmi byt pfehodnocovano
na politické Urovni. Prdvo guvernéra z pravnich
divodd pozastavit vykonatelnost rozhodnuti,
kterd byla pfijata rozhodovacimi organy ESCB
¢indrodnich centralnich bank, a poté je piedlozit
politickym orgdntim ke kone¢nému rozhodnuti,
by se rovnalo vyzadovani pokynt od tfetich osob.

ZAKAZ UCASTI V ROZHODOVACICH ORGANECH
NARODNICH CENTRALNICH BANK S PRAVEM HLASOVAT
Se Smlouvou a Statutem je neslucitelné, aby se
zastupci tietich stran ucastnili v rozhodovacim
orgdnu narodni centralni banky a méli pfi tom
pravo hlasovat o zdlezitostech, které se tykaji
ukolli, jez néarodni centrdlni banka plni
v souvislosti s ESCB, a to i v pfipadé€, zZe tento
hlas neni rozhodujici.

ZAKAZ PREDBEZNYCH KONZULTACI K ROZHODNUTIM
NARODNi CENTRALNI BANKY

Vyslovna zdkonnd povinnost narodni centralni
banky pfedem konzultovat tieti osoby poskytuje
témto osobam formdlni mechanismus

k ovliviiovani kone¢ného rozhodnuti, a je tedy
neslucitelna se Smlouvou a Statutem.

Dialog mezi ndrodnimi centrdlnimi bankami a
tietimi osobami, a to i kdyz se zakladd na
zdkonné povinnosti poskytovat informace a
vyméinovat si stanoviska, je vSak se zdsadou
nezavislosti centrdlni banky slucitelny za
piredpokladu, ze:

— nevede k poruSovdni nezdvislosti ¢lent
rozhodovacich orgdnti ndrodni centrdlni
banky,

— je plné respektovdano zvlastni postaveni
guvernéri jako ¢lent Generdlni rady ECB a

— je splnéna povinnost ml¢enlivosti vyplyvajici
ze Statutu.

SCHVALENI JEDNANI CLENU ROZHODOVACICH ORGANU
NARODNi CENTRALNI BANKY TRETiMI 0SOBAMI
Ustanoveni pravnich pfedpist tykajici se
schvalovani jednédni ¢lenti rozhodovacich organti
narodni centrdlni banky (napf. v souvislosti
s Gcetnictvim) tfetimi osobami (napf. vlidou) by
méla dostatecné zaruCovat, aby tato pravomoc
neovlivitovala schopnost jednotlivych c¢lent
narodni centrdlni banky nezdvisle pfijimat
rozhodnuti ve vztahu k ukolim souvisejicim
s ESCB (¢i provadét rozhodnuti pfijatd na urovni
ESCB). Doporucuje se, aby do statutti ndrodnich
centrdlnich bank bylo za timto ucelem
zapracovano vyslovné ustanoveni.

3.1.3 0SOBNi NEZAVISLOST

Nezavislost centrdlni banky je ddle zabezpecena
ustanovenim Statutu o zdruce trvani funkéniho
obdobi ¢lend rozhodovacich orgdnt néarodni
centralni banky. Guvernéfi jsou ¢leny Generalni
rady ECB. Clanek 14.2 Statutu stanovi, Ze
statuty narodnich centralnich bank musi zejména
stanovit, ze funkéni obdobi guvernéra trvd
nejméné pét let. Toto ustanoveni guvernéra
soucasné chrani pfed svévolnym odvolanim tim,
ze stanovi, ze guvernér muZe byt z funkce
odvolan pouze tehdy, pfestane-li splnovat
podminky pozadované k vykonu této funkce
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nebo se dopusti vazného pochybeni, pii¢emz je
ddna moznost podat Zalobu k Soudnimu dvoru
Evropskych spoleCenstvi. Statuty néarodnich
centralnich bank musi toto ustanoveni spliiovat
nize uvedenym zptsobem.

MINIMALNi FUNKCNi 0BDOBI GUVERNERA

V souladu s ¢ldnkem 14.2 Statutu musi statuty
narodnich centralnich bank stanovit, Ze funk¢ni
obdobi guvernéra trvda nejméné pét let. To
nevylucuje delsi funk¢ni obdobi, pficemz statut,
ktery stanovi funkéni obdobi na dobu neurcitou,
neni tfeba upravovat, jsou-li diivody pro odvolani
guvernéra v souladu s divody uvedenymi
v Clanku 14.2 Statutu. Dochdzi-li k novelizaci
statutu ndrodni centrdlni banky, méla by
prislusna novela vzdy zarudit trvani funkéniho
obdobiguvernéraaostatnich ¢lentirozhodovacich
organt, ktefi musi guvernéra piipadné
zastupovat.

DUVODY PRO ODVOLANI GUVERNERA

Statuty narodnich centralnich bank musi zajistit,
aby guvernér nemohl byt odvoldan z jinych
duvodi, nez které jsou uvedeny v ¢lanku 14.2
Statutu. Tento pozadavek ma zabranit tomu, aby
instituce zucastnéné na jmenovani guvernéra,
zejména vlada nebo parlament, mohly guvernéra
odvolat na zdkladé¢ vlastniho rozhodnuti. Statuty
narodnich centrdlnich bank by bud mély
obsahovat divody pro odvoldni, které jsou
v souladu s divody uvedenymi v ¢lanku 14.2
Statutu, nebo by nemély divody pro odvolani
upravovat vibec (nebof ¢lanek 14.2 je pfimo
pouzitelny).

ZARUKA TRVANI FUNKCNIHO 0BDOBI CLENU
ROZHODOVACICH ORGANU NARODNICH CENTRALNiCH
BANK KROME GUVERNERA, KTERI SE PODILEJi NA
PLNENI UKOLU SOUVISEJICiCH S ESCB

Osobni nezévislost by byla ohrozena, pokud by
stejna pravidla, kterd zarucCuji trvani funkéniho
obdobi guvernéra, neplatila i pro ostatni ¢leny
rozhodovacich orgdnli ndarodnich centrdlnich
bank, ktefi se ti¢astni plnéni ikold souvisejicich
s ESCB. Rilizna ustanoveni Smlouvy a Statutu
vyzaduji srovnatelnou zdruku trvani funkéniho
obdobi. Clanek 14.2 Statutu neomezuje zaruku
trvani funkéniho obdobi pouze na guvernéra,
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jelikoz ¢lanek 108 Smlouvy a ¢lanek 7 Statutu
odkazuji na ,C¢leny rozhodovacich orgdnt®
narodnich centrdlnich bank, a nikoli vyslovné
na guvernéra. To plati zejména v piipadé, kdy
je guvernér v kolektivu ¢lenti se stejnymi
hlasovacimi pravy prvnim mezi rovnymi, nebo
v pfipadé, ze tito ostatni ¢lenové musi guvernéra
piipadné zastupovat.

PRAVO NA SOUDNI PREZKUM

V zdjmu omezeni politicky motivovaného
rozhodovani pfi hodnoceni diivodi pro odvolédni
musi mit ¢lenové rozhodovacich organi
narodnich centrdlnich bank prdvo predlozit
jakékoliv rozhodnuti o jejich odvoldni
nezavislému soudu.

Clanek 14.2 Statutu stanovi, Ze guvernér ndrodn{
centrdlni banky, ktery byl odvolan ze své funkce,
muze podat zalobu proti tomuto rozhodnuti
k Soudnimu dvoru Evropskych spoleCenstvi.
Vnitrostatni pravni predpisy by bud mély
odkazovat na Statut, nebo pravo na podani
zaloby k Soudnimu dvoru Evropskych
spole€enstvi nezmitiovat (nebot &ldnek 14.2
Statutu je pfimo pouzitelny).

Vnitrostatni pravni predpisy by mély téz stanovit
prdavo na pfezkum rozhodnuti o odvoldni
ostatnich ¢lent rozhodovacich orgdni narodnich
centrdlnich bank, ktefi se ui¢astni pInéni tikoll
souvisejicich s ESCB, ndarodnimi soudy. Toto
pravo muze bud vyplyvat z obecnych pravnich
piedpisti, nebo muiZe byt upraveno ve zvlastnim
ustanoven{ ve statutu narodni centralni banky.

OCHRANA PROTI STRETU ZAJMU

Osobni nezévislost také vyzaduje, aby se zajistilo,
ze nedojde ke stfetu zdjmi mezi povinnostmi,
které Clenové rozhodovacich organti narodnich
centralnich bank maji vici piislusné néarodni
centralni bance (a rovnéz povinnostmi guvernéri
viiéi ECB), a dalsimi funkcemi, jeZ tito ¢lenové
rozhodovacich organt, ktefi se icCastni plnéni
ukolt souvisejicich s ESCB, vykondvaji a jez by
mohly ohrozit jejich osobni nezavislost. Clenstvi
v rozhodovacim orgdnu, jenz se podili na plnéni
ukolt souvisejicich s ESCB, je v zdsadé
neslucitelné s vykonem jinych funkci, které by



mohly vést ke stietu zdjmd. Clenové
rozhodovacich orgdnil zejména nesmi zastdvat
funkci ani mit zdjem, ktery by mohl ovlivnit
jejich ¢innost, at uzjako zdstupci zékonodarnych
orgdnt nebo vlad, nebo prostiednictvim funkce
ve vykonné ¢i zdkonodarné slozce statu, nebo
regiondlni ¢i mistni samospravé, nebo v obchodni
organizaci. Zvlastni pozornost by se méla vénovat
tomu, aby se zabranilo pfipadnému stietu z4jmu
v pripadé Clenl rozhodovacich orgdnu, ktefi
nevykondvaji vykonné funkce.

3.1.4 FINANCNi NEZAVISLOST

I kdyz by nérodni centrdlni banka byla zcela
nezavisla z funkéniho, instituciondlniho a
osobniho hlediska (tzn., Ze tato nezavislost je
zajiSténa statutem narodni centralni banky), jeji
celkova nezavislost by byla ohroZzena, pokud
by nemohla autonomné pouzivat dostatecné
finan¢ni zdroje tak, aby mohla plnit sviij mandat
(tj. plnit ukoly souvisejici s ESCB, jak ji to
uklada Smlouva a Statut).

Clenské stdty nesmé&ji své ndrodni centralni
banky privést do situace, kdy by k plnéni tkolt
souvisejicich s ESCB resp. Eurosystémem nemély
dostate¢né finan¢ni zdroje. Je tfeba poznamenat,
Ze Clanek 28.1 a Clanek 30.4 Statutu umoziuji,
aby nédrodni centrdlni banky byly vyzvdny
k poskytnuti prostiedkd k navySeni kapitdlu ECB
a ke slozeni dalSich devizovych rezerv.* Clének
33.2 Statutu kromé toho stanovi®, Ze zaznamend-li
ECB ztratu, kterou nelze plné vyrovnat ze
vSeobecného rezervniho fondu, miZe Rada
guvernéri ECB rozhodnout o vyrovnéni zbyvajici
ztraty z ménového piijmu pfislusného ucetniho
roku, a to pomérné az do vyse Castek ptidélenych
ndrodnim centrdlnim bankdm. Zdsada finan¢ni
nezdavislosti vyzaduje, aby plnéni téchto
ustanoveni nenarusilo schopnost ndrodni
centralni banky vykondvat své funkce.

Zasada financ¢ni nezavislosti ddle znamena, Ze
narodni centralni banka musi mit dostatecné
prostiedky nejen k plnéni tkoll souvisejicich
s ESCB, ale také k plnéni svych vnitrostatnich
kol (napi. financovdni své administrativy
a vlastnich operaci).

Koncept finan¢ni nezavislosti by proto mél byt
hodnocen z hlediska toho, zda tieti osoba miize
vykondvat piimy nebo nepfimy vliv nejen na
funkce narodni centrdlni banky, ale také na jeji
schopnost (jak z hlediska provozniho ve smyslu
pracovnich sil, tak z hlediska finan¢niho ve
smyslu dostate¢nych financénich zdroji)
vykondvat svilj mandét. V této souvislosti jsou
zejména dulezité Ctyfi aspekty finanéni
nezavislosti, které jsou uvedeny nize; nékteré
tyto aspekty byly rozpracovany teprve neddvno.®
Jde o znaky finan¢ni nezdvislosti, u kterych se
nejvice projevuje zranitelnost ndrodnich
centralnich bank vici vnéjsim vliviim.

STANOVENI ROZPOCTU

Maé-li tieti osoba pravomoc stanovovat nebo
ovliviiovat rozpocet narodni centrdlni banky, je
to neslucitelné s finan¢ni nezdavislosti, ledaze by
zékon obsahoval ochranné ustanoveni v tom
smyslu, Ze touto pravomoci nejsou dotéeny
finanéni prostfedky nezbytné pro plnéni
ukoll nirodni centrdlni banky, které souviseji
s ESCB.

UCETNi PRAVIDLA

Utetnictvi by mé&lo byt vedeno bud podle
vSeobecnych tcetnich pravidel, nebo podle
pravidel, kterd ur¢i rozhodovaci organy narodni
centrdlni banky. Stanovi-li tato pravidla tfeti
osoby, musi v nich byt alespon pfihlédnuto k
tomu, co navrhovaly rozhodovaci organy narodni
centralni banky.

Roc¢ni ucetni zavérka by méla byt schvalovdna
rozhodovacimi orgdny narodni centralni banky

4 Clének 30.4 Statutu plati pouze v rdmci Eurosystému.

5 Clanek 33.2 Statutu plati pouze v rémci Eurosystému.

6  Zasadnimi stanovisky ECB v této oblasti jsou:
— stanovisko CON/2002/16 ze dne 5. ¢ervna 2002 na zddost
irského ministerstva financi k navrhu zdkona o Central Bank and
Financial Services Authority of Ireland, 2002,
— stanovisko CON/2003/22 ze dne 15. fijna 2003 na zddost
finského ministerstva financi k vlddnimu névrhu zdkona, kterym
se mén{ zdkon o Suomen Pankki a souvisejici zdkony,
— stanovisko CON/2003/27 ze dne 2. prosince 2003 na zddost
rakouského spolkového ministerstva financi k navrhu spolkového
zékona o narodni nadaci pro vyzkum, technologii a rozvoj,
— stanovisko CON/2004/1 ze dne 20. ledna 2004 na zddost
hospodatského vyboru finského parlamentu k vldadnimu ndvrhu
zékona, kterym se méni zakon o Suomen Pankki a souvisejici
zakony.
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ve spolupraci s nezavislymi auditory a miize
podléhat naslednému schvéleni tietimi osobami
(napf. akcionari nebo vladou). Pokud jde o zisk,
mély by rozhodovaci orgdny narodni centralni
banky mit moznost o jeho vypoctu rozhodovat
nezavisle a profesiondlné.

V pripadé, ze ¢innost ndrodni centrdlni banky
podléhd kontrole statniho kontrolniho ufadu
nebo podobného organu povéfeného kontrolou
vynakladéani vefejnych financi, mél by byt rozsah
kontroly pravni ipravou jasné vymezen a neméla
by jim byt dotéena ¢innost nezavislého externiho
auditora ndrodni centrdlni banky ve smyslu
Clanku 27.1 Statutu. Statni kontrola by méla byt
provadéna na nepolitickém, nezdvislém a Cisté
profesiondlnim zdklad¢.

ROZDELENI ZISKU, KAPITAL A FINANCNi REZERVY
NARODNICH CENTRALNiCH BANK

Pokud jde o rozdéleni zisku, miize statut narodni
centralni banky stanovit, jak md byt zisk
rozdélen. Pokud takova ustanoveni neexistuji,
mél by o rozdéleni zisku profesionalné
rozhodovat rozhodovaci organ narodni centralni
banky, a nikoliv tfeti osoba na zdkladé¢ vlastniho
uvazeni, ledaze by existovalo vyslovné
ustanoveni, které by zarucovalo, Ze tim nejsou
dotéeny finan¢ni prostiedky potiebné pro plnéni
ukolti ndrodni centrdlni banky, jez souviseji
s ESCB.

Clensky stat nesmi ndrodni centralni bance
ulozit, aby sniZila svilj zdkladni kapitdl, bez
pfedchoziho souhlasu jejich rozhodovacich
organti, coZ ma zajistit, aby tato banka méla
dostate¢né finan¢ni prostiedky k plnéni svého
mandatu ¢lena ESCB podle ¢l. 105 odst. 2
Smlouvy a podle Statutu. Pokud jde o finan¢ni
rezervy nebo prostfedky na kryti necekanych
vyloh, musi mit ndrodni centrdlni banka volné
ruce k tomu, aby si nezavisle vytvofila finan¢ni
rezervy k zajiSténi redlné hodnoty svého kapitdlu
a majetku.

FINANCNI ODPOVEDNOST ZA ORGANY DOHLEDU

V nékterych clenskych stdtech jsou orgény
finan¢niho dohledu zacClenény do ndarodni
centralni banky. Pokud tyto organy podléhaji
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nezavislému rozhodovani néarodni centralni
banky, nepfedstavuje toto uspoiddani problém.
Na druhé strané, pokud tyto organy dohledu
mohou na zdkladé pravni uUpravy rozhodovat
samostatné, je diilezité zajistit, aby jimi pfijimana
rozhodnuti neohrozila finance ndrodni centraln{
banky jako celku. V téchto pfipadech by
vnitrostatni pravni predpisy mély umoznit, aby
narodni centralni banky mély kone¢nou kontrolu
nad veSkerymi rozhodnutimi orgdnd dohledu,
kterd by mohla ovlivnit nezdvislost ndrodni
centralni banky, a zejména jeji financni
nezavislost.

3.2 ZACHOVANI MLCENLIVOSTI

Povinnost zachovavat sluzebni tajemstvi, ktera
je zaméstnancim ECB a narodnich centrdlnich
bank uloZena Cldnkem 38 Statutu, mize byt
podnétem k prijeti podobnych ustanoveni ve
statutech ndrodnich centrdlnich bank nebo
v pravnich pfedpisech ¢lenskych stati. Ze zdsady
nadfazenosti prdva Spolecenstvi a pfedpist
prijatych na jeho zékladé také vyplyvd, ze
vnitrostdtni pravni pfedpisy o pfistupu tietich
osob k dokumentiim nesméji vést k porusovani
upravy ml¢enlivosti platné v rdmci ESCB.

4 TIAKAZ MENOVEHO
FINANCOVANI A
IVYHODNENEHO
PRISTUPU

4.1 ZAKAZ MENOVEHO FINANCOVANI

Zékaz ménového financovani je stanoven v Cl.
101 odst. 1 Smlouvy, ktery ECB i ndrodnim
centrdlnim bankam Clenskych statt zakazuje
poskytovat moZznost pfeCerpani zistatku
bankovnich Gétd nebo jakykoli jiny typ uvéru
orgdniim ¢i institucim Spolecenstvi, ustfednim
vladdm, regiondlnim nebo mistnim orgdntim
nebo jinym vefejnopravnim orgdniim, jinym
vefejnoprdvnim subjektim nebo podnikiim
vefejného prava Clenskych statli; rovnéz je



zakézan piimy nékup jejich dluhovych ndstrojt
ECB nebo nédrodnimi centrdlnimi bankami.
Z tohoto zdkazu obsahuje Smlouva dvé vyjimky:
nevztahuje se na dvérové instituce ve vefejném
vlastnictvi, kterym musi byt v souvislosti
s poskytovdanim penéznich  prostiedki
centrdlnimi bankami poskytovdno stejné
zachdzeni jako soukromym uvérovym institucim
(¢l. 101 odst. 2 Smlouvy), a ECB a narodni
centralni banky mohou pro vyse uvedené subjekty
vefejného sektoru pulsobit jako fiskdlni agenti
(Clanek 21.2 Statutu). Pfesny rozsah uplatnéni
zakazu ménového financovani je dale vyjasnén v
nafizeni Rady (ES) ¢. 3603/93 ze dne 13.
prosince 1993, kterym se upiesiiuji definice pro
pouziti zdkazi uvedenych v ¢lancich 104 a 104b
odst. I Smlouvy’ (nyni ¢lanky 101 a 103 odst. 1),
z néhoz jasné vyplyva, Ze tento zdkaz zahrnuje
veSkeré financovani zdvazki vefejného sektoru
vici tietim osobam.

Zakaz ménového financovani ma zasadni
vyznam pro to, aby prvorady cil ménové politiky
(tj. udrzovat cenovou stabilitu) nebyl ohrozen.
Financovéni vefejného sektoru centralni bankou
navic snizuje tlak na fiskdlni disciplinu. Aby se
zajistilo diasledné uplatinovani uvedeného
zakazu, musi byt tento zdkaz, z né¢hoz existuje
pouze nékolik vyjimek, a to v ¢l. 101 odst. 2
Smlouvy a v nafizeni (ES) ¢. 3603/93, Siroce
vykldddan. Obecny piistup ECB, pokud jde o
slu¢itelnost vnitrostdtnich pravnich piedpisi s
timto zdkazem, se formoval pfedevSim v ramci
konzultaci k ndvrhtim vnitrostdtnich pravnich
piedpisti, o které ECB poZzadaly Clenské staty
podle ¢1. 105 odst. 4 Smlouvy?®.

VNITROSTATNI PRAVNi PREDPISY, KTERYMI SE PROVADI
ZAKAZ MENOVEHO FINANCOVANI

Obecné je tieba fici, ze ¢lanek 101 Smlouvy
(spolu s natizenim (ES) ¢. 3603/93) neni tfeba
do  vnitrostdtnich  pravnich  predpist
transponovat, nebof jak tento ¢&ldnek, tak
uvedené nafizeni jsou pfimo pouzitelné. Pokud
jsou vsak tato pfimo pouzitelnd ustanoveni prava
Spolecenstvi ve vnitrostatnich pravnich
predpisech reprodukovadna, nesméji tyto predpisy
zuzovat rozsah zdkazu ménového financovani,

ani rozSifovat rdmec vyjimek stanovenych
pravem Spolecenstvi. Napiiklad vnitrostatni
pravni piedpisy, jez predpokladaji, ze narodni
centralni banka bude financovat finan¢ni
zavazky Clenského stdtu vic¢i mezindrodnim
finanénim institucim (s vyjimkou MMF, jak
stanovi natizeni (ES) ¢. 3603/93) nebo tietim
zemim, jsou neslucitelné se zdkazem ménového
financovani.

FINANCOVANI VEREJNEHO SEKTORU NEBO ZAVAZKU
VEREJNEHO SEKTORU VOCI TRETIM 0SOBAM

Vnitrostatni pravni predpisy nesméji vyzadovat,
aby ndrodni centrdlni banka financovala ¢innost
jinych subjekti vefejného sektoru nebo zavazky
veiejného sektoru viaci tfetim osobam. Se
zdkazem ménového financovani jsou napiiklad
neslucitelné vnitrostatni pravni predpisy, které
narodni centralni bance umoziuji nebo ukladaji
financovat soudni ¢i kvazisoudni orgdny, jez jsou
na této narodni centrdlni bance nezavislé a
vykondvaji funkce statu.

7 Uk vést. L 332, 31.12.1993, s. 1.

8  Zdisadnimi stanovisky EMI a ECB v této oblasti jsou:
— stanovisko CON/95/8 ze dne 10. kvétna 1995 na zédost
§védského ministerstva financi podle ¢lanku 109f Smlouvy o
zalozeni Evropského Spolecenstvi a ¢lanku 5.3 statutu EMI
k ndvrhu zdkona o zdkazu ménového financovdni,
— stanovisko CON/97/16 ze dne 27. srpna 1997 na Zddost
rakouského spolkového ministerstva financi podle ¢lanku 109f
Smlouvy o zalozeni Evropského spolecenstvi a ¢lanku 5.3 statutu
EMI, ktery byl upfesnén v rozhodnuti Rady ze dne 22. listopadu
1993 (93/717/ES), k navrhu spolkového zdkona o ticasti Rakouska
na nové dohodé¢ o poskytovani uvéri ze strany MMF,
— stanovisko CON/2001/32 ze dne I1. fijna 2001 na zédost
portugalského ministerstva financi k ndvrhu zédkona, kterym se
méni pravni rdmec pro Gvérové instituce a finanéni spole¢nosti,
— stanovisko CON/2003/27 ze dne 2. prosince 2003 na zddost
rakouského spolkového ministerstva financi k navrhu spolkového
zdkona o Ndrodni nadaci pro vyzkum, technologii a rozvoj,
— stanovisko CON/2005/1 ze dne 3. inora 2005 na zédost italského
ministerstva hospodéfstvi a financi k ndvrhu zdkona, kterym se
méni zékon ¢. 7 ze dne 25. ledna 1999 o naléhavych opatienich
tykajicich se ucasti Itdlie na intervencich Mezindrodniho
ménového fondu s cilem vyiesit vazné finan¢ni krize jeho ¢lenskych
zemi, ve znéni zdkona ¢. 74 ze dne 25. biezna 1999,
— stanovisko CON/2005/24 ze dne 15. ¢ervence 2005 na zadost
ministerstva financi Ceské republiky k ndvrhu zakona
o sjednocovéani dozoru nad finanénim trhem,
— stanovisko CON/2005/29 ze dne 11. srpna 2005 na zadost
rakouského spolkového ministerstva financi k navrhu spolkového
zakona o poskytnuti pfispévku Rakouska do svéieneckého fondu
MMF pro rozvojové zemé s nizkymi pi{jmy, které byly postizeny
pfirodni katastrofou a
— stanovisko CON/2005/60 ze dne 30. prosince 2005 na Zadost
Lietuvos bankas k ndvrhu zdkona, kterym se méni zékon o Lietuvos
bankas.
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PREVZETI ZAVAZKO VEREJNEHO SEKTORU

Vnitrostatni pravni piredpisy, na zakladé kterych
je narodni centrdlni banka povinna pfevzit
zavazky diive samostatného vefejného subjektu
v disledku reorganizace nékterych ukoll a
povinnosti (napf. v souvislosti s pfechodem
nékterych tkolt v oblasti dohledu, jez diive
vykonaval stdt nebo nezavislé veiejné organy Ci
subjekty, na ndrodni centrdlni banku), jsou
neslucitelné se zdkazem ménového financovani,
neni-li tato narodni centrdlni banka chranéna
pied finan¢nimi zdvazky, které vyplyvaji z dfivéjsi
¢innosti téchto jinych orgdni dohledu.

FINANCNi PODPORA PRO UVEROVE NEBO FINANCNI
INSTITUCE

Vnitrostatni pravni piedpisy, které pfedpokladaji,
ze narodni centrdlni banka bude financovat
uvérové instituce jinak nez v souvislosti s uikoly
centralniho bankovnictvi (jako jsou napf.
operace ménové politiky, operace v ramci
platebnich systémi nebo operace na docasnou
podporu likvidity), a zejména podporovat
insolventni uvérové ¢i jiné finanéni instituce,
jsou neslucitelné se zdkazem ménového
financovani.

FINANCNI PODPORA SYSTEMUM POJISTENI VKLADU A
ODSKODNEN INVESTORU

Smérnice o systémech pojisténi vkladi’® a
smérnice o systémech pro odSkodnéni investori!?
stanovi, ze ndklady financovani systému pojisténi
vkladt a systémi pro odSkodnéni investori musi
nést samotné uvérové instituce, resp. obchodnici
s cennymi papiry. Vnitrostatni pravni piedpisy,
které predpokladaji, Zze narodni centralni banka
bude financovat vefejny vnitrostatni systém
pojisténi vkladd pro uvérové instituce nebo
vnitrostatni systém pro od$kodnéni investorl
pro obchodniky s cennymi papiry, nejsou se
zdakazem ménového financovani slucitelné,
jestlize takové financovani neni kratkodobého
charakteru, nefesi se jim naléhavé situace, nejsou
ohrozeny aspekty systémové stability arozhodovani
neni v pravomoci narodni centralni banky.
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4.2 ZAKAZ ZVYHODNENEHO PRIiSTUPU

Jako vefejné orgdny nesmi ndrodni centrdlni
banky pfijimat opatieni, kterd vefejnému sektoru
umoziuji zvyhodnény pftistup k finanénim
institucim, nejsou-li odtvodnéna vefejnym
dohledem. Pravidla pro mobilizaci dluhovych
nastrojl nebo pro jejich poskytovani do zéstavy,
kterd narodni centralni banky stanovi, nesmi
slouzit k obchdzeni zdkazu zvyhodnéného
piistupu.'' Pravni pfedpisy ¢lenskych statii v této
oblasti nesmi takovy zvyhodnény pristup
zakladat.

Tato zprava se zaméfuje na slucitelnost
vnitrostatnich pravnich pfedpisd pfijatych
narodnimi centralnimi bankami a statutti téchto
bank se zdkazem zvyhodnéného piistupu, ktery
stanovi Smlouva. Neni ji vSak dotCeno
hodnoceni, zda pravni a spravni predpisy
¢lenskych stath neslouzi pod zdminkou veiejného
dohledu k obchazeni zdkazu zvyhodnéného
pristupu. Toto hodnoceni je nad rdmec této
Zpravy.

5 JEDNOTNY ZPUSOB
PSANi EURA

Euro je jednotnou ménou v ¢lenskych statech,
které jej prijaly. Aby tato jednotnost byla zjevna,
vyzaduje pravo SpoleCenstvi, aby se ndzev eura
psal v prvnim padé jednotného cCisla ve vSech
pravnich pfedpisech Spolecenstvi a ve vSech
vnitrostatnich pravnich predpisech stejnym
zptsobem s pfihlédnutim k existenci rliznych
abeced.

9 Bod odivodnéni 23 smérnice Evropského parlamentu a Rady
94/19/ES ze dne 30. kvétna 1994 o systémech pojisténi vkladt (Uf.
vést. L 135, 31.5.1994, s. 5).

Bod odlGvodnéni 23 smérnice Evropského parlamentu a Rady

97/9/ES ze dne 3. bfezna 1997 o systémech odskodnéni investori

(UK. vest. L 84, 26.3.1997, s. 22).

11 Viz¢l. 3 odst. 2 abod odtivodnéni 10 natizeni Rady (ES) ¢. 3604/93
ze dne 13. prosince 1993, kterym se upfesiiuji definice pro
uplatiiovéni zédkazu zvyhodnéného ptistupu obsazeného v ¢lanku
104a [nyni ¢lanek 102] Smlouvy (UE vést. L 332, 31.12.1993,
s. 4).



Na svém zaseddni v Madridu ve dnech 15. a 16.
prosince 1995 Evropska rada rozhodla, ze
,evropské méné bude dian ndzev euro®, Ze
,hazev ... musi byt stejny ve vSech ufednich
jazycich Evropské unie, s piihlédnutim
k existenci rtiznych abeced“, a Ze , konkrétni
nazev euro bude pouzivdan namisto druhového
nazvu ,,ECU“, jenz pouzivd Smlouva jako ndzev
evropské meénové jednotky“. Evropskd rada
dospéla k zavéru, ze ,,vlady patndcti ¢lenskych
stati dosdhly vSeobecné shody v tom, Ze toto
rozhodnuti pfedstavuje dohodnuty a konecny
vyklad pfislusnych ustanoveni Smlouvy“. Tato
jednoznac¢né a kone¢nd dohoda hlav stati, resp.
piedsedu vlad Clenskych statt byla potvrzena ve
vSech pravnich aktech Spolecenstvi odkazujicich
na euro, ve kterych se tento ndzev pise ve vSech
ufednich jazycich SpoleCenstvi stejnym
zptusobem. Ditlezitou skute¢nosti je zejména to,
Ze stejny zplsob psani nazvu eura tak, jak se na
ném dohodly Cclenské staty, byl zachovdn
v ménovém pravu SpoleCenstvi.'> Neddvné
nafizeni Rady (ES) ¢. 2169/2005 ze dne 21.
prosince 2005, kterym se méni nafizeni (ES) €.
974/98 o zavedeni eura'?, tento spravny zpiisob
psani jednotné mény potvrzuje. Za prvé, natfizeni
(ES) ¢. 974/98 stanovi ve vsech jazykovych
verzich, ze ,evropské méné bude didn ndzev
euro“. Za druhé, ndzev ,,euro“ uvadéji vsechny
jazykové verze natizeni (ES) ¢. 2169/2005.

V roce 2003 ratifikovaly vSechny Clenské staty
rozhodnuti Rady zasedajici na trovni hlav statl
nebo piedsedt vlad ze dne 21. bfezna 2003 o
zméné Clanku 10.2 Statutu Evropského systému
centralnich bank a Evropské centrdlni banky'*,
ve kterém je nazev jednotné mény znovu psan ve
vSech jazykovych verzich stejnym zplisobem, v
tomto piipadé v pravnim aktu, ktery se tyka
priméarniho prava.

Uvedeny jednoznaény a konecny postoj
Clenskych statli je zavazny také pro ¢lenské stéty,
na které se vztahuje vyjimka. CL. 5 odst. 3 Aktu
o podminkdch pristoupeni stanovi, zZe ,nové
Clenské staty se nachazeji ve stejném postaveni
jako stavajici cClenské staty, pokud jde o
prohlaseni, usneseni nebo jiné postoje Evropské
rady nebo Rady, jakoz i pokud jde o prohldseni,

usneseni nebo jiné postoje, jez se tykaji
SpoleCenstvi nebo Unie a jez byly pfijaty
vzajemnou dohodou c¢lenskych statl; proto
budou dodrzovat z nich vyplyvajici zasady a
obecné sméry a pfijmou opatieni, jez se ukazi
jako nezbytna k jejich provedeni®.

Z téchto dlivodti a vzhledem k vylu¢né pravomoci
Spolecenstvi urCit ndzev jednotné meény jsou
veskeré odchylky od tohoto pravidla neslucitelné
se Smlouvou a mély by byt odstranény. I kdyz
tato zdsada plati pro vsechny druhy vnitrostatnich
pravnich pfedpist, zaméfuje se hodnoceni
obsazené v kapitoldch vénovanych jednotlivym
zemim na statuty narodnich centrdlnich bank a
na zakony o piechodu na euro.

6 PRAVNI INTEGRACE
NARODNiCH
CENTRALNICH BANK DO
EUROSYSTEMU

Ustanoveni vnitrostatnich pravnich piredpist
(statutd narodnich centralnich bank, ale i dalSich
piedpist), kterd brani plnéni tikolt souvisejicich
s Eurosystémem nebo plnéni rozhodnuti ECB,
budou neslucitelnd s efektivnim fungovdnim
Eurosystému, jakmile pfisluSnd ¢lenska zemé
pfijme euro. Vnitrostatni pravni pfedpisy proto
musi byt upraveny tak, aby byla zajiSténa
slucitelnost se Smlouvou a Statutem, pokud jde
o ukoly, které souviseji s Eurosystémem. Za
ucelem dosazeni souladu s clankem 109 Smlouvy
bylo nutné pfizpasobit vnitrostatni pravni
piedpisy tak, aby se zajistila jejich slucitelnost ke
dni zi{zeni ESCB (v piipadé Svédska) a k 1.

12 Viz natizeni Rady (ES) ¢. 1103/97 ze dne 17. ¢ervna 1997 o
nékterych ustanovenich tykajicich se zavedeni eura (UE. vést.
L 162, 19.6.1997, s. 1), natizeni Rady (ES) ¢. 974/98 ze dne
3. kvétna 1998 o zavedenf eura (UL vést. L 139, 11.5.1998,s. 1) a
nafizeni Rady (ES) ¢. 2866/98 ze dne 31. prosince 1998 o
pfepocitacich koeficientech mezi eurem a ménami ¢lenskych statii
pfijimajicich euro (Ui vést. L 359, 31.12.1998, s. 1) — tato tfi
nafizeni byla v roce 2000 zménéna z divodu zavedeni eura
v Recku; viz té7 pravni akty tykajici se eurominci, které
Spolecenstvi piijalo v letech 1998 a 1999.

13 U¥. vést. L 346, 29.12.2005, s. 1.

14 Ut vést. L 83, 1.4.2003, s. 66.
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kvétnu 2004 (v ptipadé ¢lenskych statd, které do
EU vstoupily k tomuto dni). Pozadavky obsazené
v pravnich ptfedpisech, které se vztahuji k iplné
pravni integraci néarodni centrdlni banky
do Eurosystému, vSak musi nabyt ucinnosti
v okamziku, kdy dojde k uplné integraci, tj. ke
dni, kdy clensky stat, na ktery se vztahuje
vyjimka, pfijme euro.

V této zpravé se hodnoti zejména ty oblasti, ve
kterych by ustanoveni pravnich pfedpisti mohla
narodni centrdlni bance branit v plnéni
pozadavkl Eurosystému. Jednd se o ustanoveni,
kterd by mohla ndrodni centrdlni bance branit
v tGcasti na provadéni jednotné ménové politiky
tak, jak je definovdna rozhodovacimi orgény
ECB, nebo kterd by mohla branit guvernérovi ve
vykonu jeho funkce ¢lena Rady guvernérti ECB,
nebo o ustanoveni, kterd nerespektuji vysadni
pravomoci ECB. Rozlisuji se tyto oblasti: cile
spojené s podporou hospodaiské politiky, tikoly,
finanéni ustanoveni, kurzovd politika a
mezinarodni spoluprace. V neposledni fadé jsou
zminény dalsi oblasti, v nichz se mize ukdzat
jako nezbytné statuty ndrodnich centrdlnich
bank upravit.

6.1  CIiLE SPOJENE S PODPOROU HOSPODARSKE
POLITIKY

Podminkou tuplné integrace narodni centralni
banky do Eurosystému je, aby cile stanovené
v jejim statutu byly slucitelné s cili ESCB, které
stanovi ¢lanek 2 Statutu. To mimo jiné znamena,
Ze ve statutu je tieba upravit cile, které maji
narodni kontext — napf. jestliZze ustanoveni
statutu upravuji povinnost provadét ménovou
politiku v rdmci obecné hospodaiské politiky
dotéeného Clenského statu.

6.2 UKOLY

Ukoly narodni centralni banky ¢lenského statu,
ktery pfijal euro, jsou vzhledem k tomu, Ze tato
narodni centrdlni banka je nedilnou soucésti
Eurosystému, dany zejména Smlouvou a
Statutem. Zauicelem dosazenisouladu s ¢ldnkem
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109 Smlouvy je proto nutné porovnat ustanoveni
o ukolech ve statutech ndrodnich centralnich
bank s priisluSnymi ustanovenimi Smlouvy a
Statutu a veskeré nesrovnalosti odstranit.'’ To se
tyka zejména ustanoveni, kterd po pfijeti eura a
integraci do Eurosystému tvofi piekdzku pro
pInéni ukold souvisejicich s ESCB, a zvlasté pak
ustanoveni, kterd nerespektuji pravomoci ESCB
podle kapitoly IV Statutu.

Vnitrostatni pravni pfedpisy tykajici se ménové
politiky musi uznat, ze ménova politika
Spoleéenstvi je ukol, ktery plni Eurosystém.!®
Statuty narodnich centrdlnich bank mohou
obsahovat ustanoveni o ndastrojich ménové
politiky. Tato ustanoveni by méla byt porovnana
s ustanovenimi obsazenymi ve Smlouvé a Statutu
a veskeré nesrovnalosti musi byt odstranény tak,
aby byl spInén ¢lanek 109 Smlouvy.

Vnitrostatni pravni predpisy, které narodni
centralni bance ud¢luji vyhradni pravo vydavat
bankovky, musi uznat, Ze po pfijeti eura ma
vyhradni pravo povolovat vydavani eurobankovek
Rada guvernéri ECB podle ¢I. 106 odst. 1
Smlouvy a ¢lanku 16 Statutu. Vnitrostatni pravni
predpisy, které vldddm umoznuji ovliviiovat
zalezitosti jako napf. nomindlni hodnota, vyroba,
objem a stahovani eurobankovek z obéhu, musi
byt rovnéz bud zruSeny, nebo musi uznat
pravomoc ECB v oblasti eurobankovek podle
vySe uvedenych ¢lankd Smlouvy a Statutu. Bez
ohledu na to, jak jsou mezi vladou a narodni
centralni bankou rozdéleny pravomoci v oblasti
minci, musi pfislu§nd ustanoveni uznat, Ze
pravomoc schvalovat objem emise eurominci po
prijeti eura nalezi ECB.

Pokud jde o spravu devizovych rezerv'’, porusuje
Smlouvu kazdy Clensky stat, ktery pfijal euro a
neptevadisvé oficidlni devizové rezervy'® prislusné
narodni centrdlni bance. V rozporu s ¢l. 105 odst.
2 tfeti odrazkou Smlouvy je dile pravo tfeti
strany — napi. vlddy nebo parlamentu -—
15 Viz zejména ¢lanky 105 a 106 Smlouvy a ¢ldnky 3 az 6 a ¢ldnek 16
Statutu.
16 Prvni odrdzka ¢l. 105 odst. 2 Smlouvy.
17 Tteti odrdzka ¢l. 105 odst. 2 Smlouvy.

18 S vyjimkou devizovych provoznich zistatku, které vlady ¢lenskych
stati mohou drzet podle ¢1. 105 odst. 3 Smlouvy.



ovlivitovat rozhodovani narodni centralni banky
v oblasti sprdvy oficidlnich devizovych rezerv.
Narodni centralni banky jsou kromé toho
povinny ECB poskytnout devizové rezervy
v poméru ke svym podildim na upsaném
zdkladnim kapitdlu ECB. To znamen4, Ze pro to,
aby ndrodni centrdlni banky mohly pfevadét
devizové rezervy na ECB, nesmgji existovat
zadné pravni prekazky.

6.3  FINANCNi USTANOVENI

Finan¢ni ustanoveni Statutu obsahuji pravidla
tykajici se ucetni zavérky'?, auditu ucetnictvi®,
upisovani zdkladniho kapitdlu?!, pfevodu
devizovych rezerv?? a pierozdélovani ménovych
piijm0.? Nérodni centrdlni banky musi byt
schopny plnit povinnosti, které z téchto
ustanoveni vyplyvaji, a vSechna neslucitelna
vnitrostatni ustanoveni musi byt proto zrusena.

6.4  KURZOVA POLITIKA

Vnitrostatni pravni pfedpisy ¢lenského statu, na
ktery se vztahuje vyjimka, mohou stanovit, Ze za
kurzovou politiku tohoto Clenského stdtu je
odpovédnd vlada, priCemz konzultativni nebo
vykonnd uloha je svéfena ndrodni centrdlni
bance. AvSak v okamziku, kdy ¢lensky stdt euro
pfijme, musi tyto pravni piredpisy zohlediiovat
skutecnost, ze odpovédnost za kurzovou politiku
eurozony prechdzi v souladu s ¢lankem 111
Smlouvy na troveii Spoletenstvi. Clanek 111
Smlouvy svéfuje odpovédnost za tuto politiku
Radé EU v tizké spolupraci s ECB.

6.5 MEZINARODNI SPOLUPRACE

Pro pfijeti eura musi byt vnitrostatni pravni
piedpisy v souladu s ¢lankem 6.1 Statutu, ktery
stanovi, zZe v oblasti mezindrodni spoluprace
tykajici se ukolt svéfenych Eurosystému
rozhoduje ECB o zpisobu zastoupeni ESCB.
Kromé toho musi vnitrostatni pravni predpisy
narodnim centrdlnim bankdm umoznit, aby se
se souhlasem ECB podilely na cinnosti

mezinarodnich ménovych instituci (¢ldnek 6.2
Statutu).

6.6 RUINE

Kromé vyse uvedenych okruhti otdzek musi byt
v piipad€ nékterych Clenskych statt vnitrostatni
piedpisy prizplisobeny i v jinych oblastech (napf.
v oblasti zuctovacich a platebnich systémi a
vymény informaci).

7 HODNOCENI ,
JEDNOTLIVYCH ZEMi

71 LITVA

7.1.1 SLUCITELNOST VNITROSTATNiCH PRAVNICH
PREDPISU (CLANEK 109 SMLOUVY)

Pravnim zdkladem pro fungovani Lietuvos
bankas a pro jeji operace jsou tyto pravni
piedpisy:

— litevskd ustava* a
— zékon o Lietuvos bankas.?

S ohledem na konvergencni zpravu ECB z roku
2004 a stanoviska ECB pfijal litevsky parlament
dne 25. dubna 2006 tfi zdkony (dale spole¢né jen
»pozménujici pravni pfedpisy). Konkrétné jde
o tyto zdkony: zdkon, kterym se méni ¢lanek 125

19 Clének 26 Statutu.

20 Clének 27 Statutu.

21 Clének 28 Statutu.

22 Clének 30 Statutu.

23 Clének 32 Statutu.

24 Lietuvos Respublikos Konstitucija schvdlend v referendu dne
25. fijna 1992 (zvefejnénd v Utednim véstnfku dne 10.11.1992,
¢. 31-953, adne 30.11.1992, ¢. 33-1014) a naposledy pozménéna
zdkonem ¢&. X-572 ze dne 25. dubna 2006.

25 Lietuvos banko jstatymas, zékon ¢. [-678 ze dne 1. prosince 1994
naposledy pozménény zakonem ¢. X-569 ze dne 25. dubna 2006.

26 Stanovisko ECB CON/2005/38 ze dne 26. fijna 2005 na zddost
Lietuvos bankas k ndvrhu zdkona, kterym se méni Clanek 125
Ustavy Litevské republiky, a stanovisko ECB CON/2005/60 ze dne
30. prosince 2005 na zadost Lietuvos bankas k ndvrhu zdkona,
kterym se méni zdkon o Lietuvos bankas.
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ustavy?’; zdkon, kterym se méni zdkon o Lietuvos
bankas?® (ddle jen ,,novela“); a zdkon, kterym se
zrusuji zakon o vyddvani mény, zakon, kterym se
méni ndzev ménové jednotky a jeji nominalni
hodnoty, zdkon o méné a zdkon o diivéryhodnosti
litasu? (dale jen ,zruSovaci zdkon®). Tyto
pozménujici pravni predpisy nabudou tcinnosti
nejpozdéji v den, kdy bude v Litvé zavedeno
euro.’

7.1.2 NEZAVISLOST NARODNi CENTRALNI BANKY

Pokud se tyka nezavislosti Lietuvos bankas,
zakotvily pozménujici pravni pfedpisy tyto
Upravy:

0SOBNI NEZAVISLOST

Ve své konvergencni zpravé z roku 2004 ECB
uvedla, ze ¢lanky 75 a 84 odst. 13 ustavy byly
neslucitelné se Smlouvou a se Statutem. Na
zaklad¢ téchto wustanoveni mohl litevsky
parlament v rdmci hlasovéani o nedivéie vétSinou
hlasti vS§ech svych ¢lent odvolat ufedniky, které
jmenoval nebo zvolil’!, v¢etné pfedsedy rady
Lietuvos bankas. Tento diivod pro odvolani (tj.
vyjadfeni nedivéry) byl plivodné neslucitelny
s Clankem 14.2 Statutu, a bylo proto nutné jej
nalezité prizpdsobit. Zdkon, kterym se méni
Clanek 125 ustavy, tento problém fesi tim, Ze
stanovi, ze divody pro odvoldni pfedsedy rady
Lietuvos bankas stanovi zdkon o Lietuvos
bankas.

Litevské pravo kromé toho dostatecné jasnym
zplUsobem nestanovilo, které soudy byly ptislusné
ve vécech tykajicich se odvoldni zdstupct
predsedy a ¢lent rady Lietuvos bankas. Novela
tuto otdzku fesi tim, Ze stanovi, Ze vySe uvedeni
tfednici mohou ohledné svého odvolani podat
Zalobu k obvodnimu soudu ve Vilniusu.

7.1.3 JEDNOTNY ZP(USOB PSANi EURA

V ndvrhu zdkona o pfijeti eura® byl ndzev
jednotné mény pouzivin zptisobem, ktery je
v soucCasné dob¢ neslucCitelny s pravem
Spolecenstvi. Dne 28. fijna 2004 navic litevska
statni jazykova komise rozhodla o tom, Ze
v litevské verzi vSech tifednich dokumentt by se

ECB
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mél ndzev jednotné mény pouzivat v upravené
podobé. Podle ndzoru ECB vyZzaduje pravo
Spolecenstvi, aby vSechny vnitrostdtni pravni
pfedpisy na nazev jednotné mény v prvnim padé
jednotného Cisla konzistentné¢ odkazovaly jako
na ,euro”.

Pozménujici pravni predpisy vyraz ,euro®
pouzivaji spravné, a jsou proto slucitelné se
Smlouvou.

ECB ocekdva, ze vyraz ,euro” se bude spravné
pouzivat i ve vSech ostatnich vnitrostatnich
pravnich piedpisech, zejména v zdkoné o pfijeti
eura.

7.1.4 PRAVNI INTEGRACE NARODNi CENTRALNi BANKY
DO EUROSYSTEMU

Pokud se tykéd pravni integrace Lietuvos bankas
do Eurosystému, obsahuje novela nize uvedené
upravy s cilem odstranit pfedchozi nesoulad ¢lI.
7 odst. 2 zékona o Lietuvos bankas se Smlouvou
a se Statutem.

CiLE SPOJENE S PODPOROU HOSPODARSKE POLITIKY

Cl. 7 odst. 2 zdkona o Lietuvos bankas, ktery
stanovil, Ze ,,aniz by byl dotCen jeji prvotfady
cil, podporuje Lietuvos bankas v mezich
své plsobnosti hospodéaiskou politiku vlady
Litevské republiky“, byl ptivodné neslucitelny
s ustanovenimi Smlouvy a Statutu. Novela znéni
Cl. 7 odst. 2 zékona o Lietuvos bankas o cilech

27 Lietuvos Respublikos Konstitucijos 125 straipsnio pakeitimo
istatymas, zdkon &. X-572 ze dne 25. dubna 2006 (zvefejnény
v Ufednim véstniku dne 29.4.2006, &. 48-1701).

28 Lietuvos Respublikos Lietuvos banko jstatymo 1, 6, 7, 8, 11, 12, 14,
19, 20, 25, 31, 33, 35, 36, 38, 47, 49, 50, 53, 54, 54(1), 55 straipsniy,
ketvirtojo ir penktojo skirsniy pavadinimy pakeitimo, 26, 27, 28, 29,
30, 32, 37 straipsniy pripaZinimo netekusiais galios ir {statymo priedo
papildymo statymas, zédkon ¢. X-569 ze dne 25. dubna 2006
(zvetejnény v Utednim véstniku dne 29.4.2006, &. 48-1699).

29 Lietuvos Respublikos kai kuriy jstatymy pripaZinimo netekusiais
galios jstatymas, zakon &. X-570 ze dne 25. dubna 2006 (zvefejnény
v Utednim véstniku dne 29.4.2006, ¢&. 48-1700).

30 Ustavni zména nabude t¢innosti dnem 25. kvétna 2006; novela
nabude s vyjimkou dvou ¢lanki uéinnosti dnem, ke kterému bude
pro Litvu zrusena vyjimka; a zruSovaci zdkon nabude t¢innosti
dnem, ke kterému bude v Litvé bude zavedeno euro.

31 S vyjimkou uiednikii uvedenych v ¢ldnku 74 litevské ustavy.

32 Viz stanovisko ECB CON/2005/21 ze dne 14. cervna 2005 na
zadost Lietuvos bankas k ndvrhu zdkona o pfijeti eura.



spojenych s podporou hospodéaiské politiky
zménila, pficemz toto pozménéné znéni je
s pozadavky Smlouvy a Statutu slucitelné.

7.1.5 UKOLY

MENOVA POLITIKA

Pokud jde o aplikaci ndastroji ménové politiky,
byla Lietuvos bankas vdzdna rezimem pevného
kurzu litasu, jakoz i povinnosti bez omezeni
sménovat litas za euro jako referen¢ni ménu a
referen¢ni ménu za litas. Ustanoveni zdkona o
ménové politice, véetné Clankt 8 a 11 a kapitoly
4, pivodné neuznavalo pravomoci ECB v této
oblasti.

Novela pravomoci ECB v této oblasti uznava.

VYDAVANI BANKOVEK

Cl. 125 odst. 2 litevské ustavy, jenz stanovil, ze
Lietuvos bankas méd vyhradni pravo vydavat
ménu, byl ptivodné neslucitelny se Smlouvou a
se Statutem. Zdkon, kterym se méni Clanek 125
dstavy, tento nesoulad odstraiuje tim, Ze
vyhradni pravo Lietuvos bankas vyddavat ménu
zrusuje.

Clének 6 zékona o Lietuvos bankas, ktery rovnéz
stanovil vyhradni pravo Lietuvos bankas vydavat
v Litvé ménu, byl plivodné neslucitelny se
Smlouvou a se Statutem. Novela uzndva
pravomoci ECB v této oblasti.

Zakon o méné, ktery Lietuvos bankas svéfoval
vyhradni pravo vyddvat bankovky a mince, byl
puvodné neslucitelny se Smlouvou a se Statutem,
nebot neuznéval pravomoci ECB v této oblasti.
ZruSovacim zdkonem se zdkon o méné zrusuje.

Zékon o vydavani mény, jenz také pravomoci
ECB v oblasti vyddvani bankovek a minci
neuzndval, byl ptivodné neslucitelny se Smlouvou
a se Statutem. ZruSovacim zdkonem se zdkon o
vydavani mény zrusuje.

SPRAVA DEVIZOVYCH REZERV

Zékon o Lietuvos bankas, ktery neuznéval pravo
Eurosystému drzet a spravovat oficialni devizové
rezervy, byl plivodné neslucitelny se Smlouvou a

se Statutem. Novela tento problém fesi tim, Ze
stanovi, ze ,,Lietuvos bankas spravuje a pouziva
devizové rezervy a naklddd s nimi v souladu
s principy a postupy, které spliuji pozadavky
prava Evropské unie®.

7.1.6 NASTROJE

élénky 8 a 11, jakoz i kapitola 4 zdkona o
Lietuvos bankas, které upravovaly nastroje
ménové politiky Lietuvos bankas, pficemz
neuznavaly pravomoc ECB v této oblasti, byly
puvodné neslucditelné se Smlouvou a se Statutem.
Novela pravomoci ECB v této oblasti uznava.

CL 11 odst. 1 a 2 a ¢lanek 30 zékona o Lietuvos
bankas, které se tykaji minimdlnich rezerv,
neuznévaly pravomoc ECB v této oblasti, a byly
proto ptvodné neslucitelné se Smlouvou a se
Statutem. Novelou nejsou pravomoci ECB v této
oblasti dotceny, a je proto slucitelnd se Smlouvou
a se Statutem.

7.1.7 FINANCNi USTANOVENI

FINANCNI VYKAZNICTVI

Finan¢ni ustanoveni zakona o Lietuvos bankas,
zejména pravidla tykajici se financniho
vykaznictvi, auditu (jmenovani nezavislych
externich auditorti), upisovdni zakladniho
kapitélu, pfevodu devizovych rezerv a ménového
piijmu, nebyla v souladu s pravomocemi, jez ma
v této oblasti Spolecenstvi a ECB, a byla proto
ptvodné nesluditelnd se Smlouvou a se Statutem.
Novela pravomoci Spolecenstvi a ECB v této
oblasti uznava.

JMENOVAN{ NEZAVISLYCH EXTERNiCH AUDITORU
Ustanoveni zakona o Lietuvos bankas tykajici se
auditu (jmenovani nezdvislych externich
auditor®) nebyla v souladu s pravomocemi, které
mé v této oblasti SpoleCenstvi a ECB, a byla
proto ptvodné neslucitelnd se Smlouvou a se
Statutem. Novela pravomoci Spolecenstvi a
ECB v této oblasti uznava.

ECB si je védoma, Ze podle zdkona o Statnim
kontrolnim ufadu je tento udfad oprdvnén
kontrolovat tcéelnost hospodafeni se statnim
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majetkem. ECB vychézi z toho, Ze i) Stétni
kontrolni Ufad je vazan téz Cl. 3 odst. 2 zdkona o
Lietuvos bankas, ktery se tykd obecného zakazu
uklddat narodni centrdlni bance pokyny, ii) audit
provadény Stdtnim Kkontrolnim ufadem se
omezuje na kontrolu hospodateni a nakladani
s nemovitym majetkem, zafizenim a kapitdlem
Lietuvos bankas a na kontrolu jejich pouziti a iii)
Statni kontrolni ifad nema pravomoc zasahovat
do stanoviska externiho auditora nebo do tkolu,
které Lietuvos bankas plni v souvislosti
s ESCB.

S ohledem na vySe uvedené piedpoklady jsou
pravomoci Statniho kontrolniho titadu slucitelné
s nezavislosti narodni centralni banky.

7.1.8 KURZOVA POLITIKA

Zékon o diavéryhodnosti litasu a zdkon o cizi
méné v Litevské republice neuznavaly pravomoci
Spolecenstvi a ECB v oblasti kurzové politiky, a
byly proto ptivodné neslucitelné se Smlouvou a
se Statutem. Zakon o davéryhodnosti litasu
konkrétné stanovil, zZe vSechny litasy v ob&hu
musi byt kryty devizovymi rezervami Lietuvos
bankas a Zze musi byt stanoven oficidlni sménny
kurz litasu vucéi referenéni méné (euru).
ZruSovacim zdkonem se zakon o divéryhodnosti
litasu zrusuje.

7.1.9 MEZINARODNi SPOLUPRACE

Zakon o Lietuvos bankas, ktery stanovil, ze
Lietuvos bankas se miize podilet na ¢innosti
mezinarodnich ménovych instituci bez souhlasu
jakékoli tieti osoby, byl piivodné neslucitelny se
Smlouvou a se Statutem, nebot podle ¢lanku 6.2
Statutu takova ucast podléha souhlasu ECB.
Novela uznava pravomoc ECB v této oblasti.

7.1.10 PRIZPUSOBENI DALSiCH PRAVNICH PREDPISU

Pokud se tyka ostatnich pravnich pfedpisti, neni
si ECB védoma existence jinych ustanoveni,
kterd by vyzadovala pfizptisobeni ¢lanku 109
Smlouvy.

ECB
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7.1.11 ZAVER

Po provedeni nedavnych zmén je litevska tistava
izdkon o Lietuvos bankas v souladu s pozadavky,
které Smlouva a Statut stanovi pro tieti etapu
hospodaiské a mé€nové unie.

7.2 SLOVINSKO

7.2.1 SLUCITELNOST VNITROSTATNICH PRAVNICH
PREDPISU (CLANEK 109 SMLOUVY)

Pravnim zdkladem pro fungovani Banka
Slovenije a pro jeji operace jsou tyto pravni
predpisy:

— slovinska ustava a

— zédkon o Banka

3 13 33
,zakon®).

Slovenije (déale jen

Dne 30. biezna 2006 pfijal slovinsky parlament
zakon, kterym se méni zakon o Banka Slovenije
(dalejen ,novela“)3*scilem vyhovét pozadavkim
Smlouvy a Statutu, pokud jde o nezdvislost
Banka Slovenije a jeji integraci do ESCB. ECB
byla k novele konzultovdna; pfi zavére¢nych
piipravach této novely bylo pfihlédnuto ke
konvergenéni zpravé ECB z roku 2004 a ke
stanovisku ECB.3 Novela vstoupila v platnost
dne 14. dubna 2006.

7.2.2 NEZAVISLOST NARODNi CENTRALNI BANKY

Pokud se tykd nezavislosti Banka Slovenije,
zakotvila novela tyto upravy:

INSTITUCIONALNI NEZAVISLOST
Cl. 27 odst. 2 zékona, ktery stanovil, Ze ,,Banka
Slovenije a ministerstvo financi v pfislusné

33 Zakon o Banki Slovenije pftijaty dne 19. ¢ervna 2002, ktery byl
zvefejnén v Utednim véstniku Republiky Slovinsko ¢. 58/2002 a
85/2002 (oprava).

34 Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o Banki Slovenije
piijaty dne 30. Cervna 2006, ktery byl zvefejnén v Urednim véstniku
Republiky Slovinsko ¢. 39/2006.

35 Stanovisko ECB CON/2006/17 ze dne 13. bfezna 2006 na zadost
slovinského ministerstva financi k ndvrhu zdkona, kterym se méni
zakon o Banka Slovenije.



dohodé stanovi druh, rozsah, podminky a zptisob
provadéni obchodt pro Republiku Slovinsko ve
smyslu ¢lanku 12 tohoto zdkona“, byl ptivodné
neslucitelny se Smlouvou a se Statutem.

Cl. 27 odst. 2 zdkona mohl zpochybiiovat
nezdvislost Banka Slovenije v oblasti spravy
devizovych rezerv, nebof z né&j vyplyvalo, Ze
k tomu, aby Banka Slovenije mohla rozhodovat
o zalezitostech tykajicich se spravy devizovych
rezerv, bylo zapotfebi souhlasu ministerstva
financi. Tento ¢lanek byl zménén clankem
9 novely, ktery spravu devizovych rezerv vyjima
z rozsahu ¢l. 27 odst. 2.

0SOBNi NEZAVISLOST

Zékon v pfedchozim znéni zcela nezohlednoval
ustanoveni Smlouvy a Statutu tykajici se osobni
nezavislosti.

Cl. 39 odst. 1 zékona (o divodech pro odvol4ni
guvernéra Banka Slovenije), ktery stanovil, ze
guvernéra Ize odvolat, byl-li shleddn vinnym
ze spachani trestného cinu a odsouzen k
nepodminénému trestu odnéti svobody, byl
nesluéitelny se Smlouvou a se Statutem. Clanek
16 novely tento diivod pro odvoldni guvernéra
vypustil a znéni diivodu pro odvoldni guvernéra
uvedené v bodu 4 (nyni bod 3), jenz se tyka
vazného pochybeni, pfizplisobil znéni ¢ldnku
14.2. Statutu.

ECB vychazi z toho, ze odkaz na stiet zdjmi
uvedeny v Cl. 39.1 odst. 2 se tykd pouze situaci
vymezenych v ¢lanku 38 zdkona, a domniva se,
Ze v zajmu pravni jistoty by bylo vhodné do dalsi
novely zdkona vlozit vzdjemny odkaz.

Se Smlouvou a Statutem byl rovnéz neslucitelny
zdkon o piedchdzeni korupci®® a jeho potencidlni
dopad na osobni nezdvislost guvernéra. Podle
zdkona o piedchdzeni korupci bylo mozné
guvernéra Banka Slovenije odvolat téz tehdy,
pokud nepredlozil ¢i neaktualizoval své
prohlaseni o majetku nebo informaci o vedlejsi
¢innosti. V pfipadé, Ze by guvernér ochotné
spolupracoval s piislusSnymi organy, byl tento
divod pro odvolédni neslucitelny s ¢lankem 14.2
Statutu. Novela tento problém uspokojivé fesi,

nebot jeji ¢lanek 17 stanovi, Ze ustanoveni
zdkona o pfedchazeni korupci ani zdkona o
neslucitelnosti veiejné funkce se ziskovou
¢innosti, jez se tykaji sankce spocivajici
v pfed¢asném ukonceni vykonu funkce, ,,se na
¢leny Rady guvernéri Banka Slovenije
nevztahuji“.

7.2.3 JEDNOTNY ZPUSOB PSANi EURA

Zékon nepouzival nazev jednotné mény spravné
a chybné odkazoval na ,evro“. Novela tento
problém fesSi a uvedeny nesoulad odstraiuje.
Clanek I novely stanovi, Ze v zdkon& o Banka
Slovenije se vyraz ,,evro“ ve vSech gramatickych
padech nahrazuje vyrazem ,euro® v piislusném
padeé.

ECB ocekava, ze vyraz ,,euro” se bude spravné
pouzivat i ve vSech ostatnich vnitrostatnich
pravnich predpisech, zejména v zdakoné o
pfechodu na euro. Slovinsko splni pozadavky
Smlouvy az tehdy, jakmile budou vSechny
vnitrostatni pravni predpisy sprdvné pouzivat
vyraz ,,euro‘.

7.2.4 PRAVNI INTEGRACE NARODNI CENTRALNi BANKY
DO EUROSYSTEMU

Pokud se tyka pravni integrace Banka Slovenije
do Eurosystému, provedla novela s cilem
odstranit ur€ité nesrovnalosti mezi zdkonem na
stran¢ jedné a Smlouvou a Statutem na strané
druhé nasledujici upravy.

CILE SPOJENE S PODPOROU HOSPODARSKE POLITIKY

Clanek 4 zakona, ktery stanovil, ze aniZ by byl
dotCen prvotady cil udrzovat cenovou stabilitu,
Banka  Slovenije ,podporuje  obecnou
hospodafskou politiku a usiluje o finan¢ni
stabilitu®, byl ptivodné neslucitelny se Smlouvou
a se Statutem. Znéni tohoto sekundarniho cile
bylo tfeba piiblizit znéni ¢1. 105 odst. 1 Smlouvy.
Dale bylo tieba tfeti cil jednoznacnéji podiidit
sekunddarnimu cili. Tento ¢lanek byl dostatecné
zménén Clankem 2 novely, ktery stanovi, ze

36 Zakon o preprecevanju korupcije ptijaty dne 19. prosince 2003,
ktery byl zvefejnén v Ufednim véstniku Republiky Slovinsko
¢.2/2004.
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,aniz by byl dotéen cil zajisfovat cenovou
stabilitu, Banka Slovenije podporuje obecnou
hospodédiskou politiku v souladu s cili
vymezenymi ve Smlouvé o zalozeni Evropského
spolecenstvi®.

7.2.5 UKOLY

VYDAVANI BANKOVEK

Cl. 58 odst. 2 zakona, ktery stanovil, ze Banka
Slovenije jednd nezévisle a neni pii pInéni tkold
podle ¢lankad 5, 6, 9, ¢1. 12 bodt 2 az 7 a ¢lankt
23 a 27 zdkona vazana ustanovenimi Statutu, byl
ptivodné neslucitelny se Smlouvou a se
Statutem.

Znéni ¢l. 58 odst. 2 zdkona bylo tfeba dale
upravit tak, aby bylo jednozna¢né stanoveno, ze
plnéni tkold podle téchto Clankd nesmi byt
v rozporu s cili a ikoly Eurosystému. Clének 29
novely pfinasi zmény ¢l. 58 odst. 2 zdkona, které
uznavaji cile a ukoly Eurosystému. Podle tohoto
ustanoveni musi Banka Slovenije ode dne, kdy
bude ve Slovinsku zavedeno euro, jednat
v souladu s ustanovenimi Smlouvy a Statutu, jez
se tykaji provadéni ménové politiky, provadéni
devizovych operaci, drzby a spravy oficidlnich
devizovychrezervapodpory plynulého fungovani
platebnich systému.

Novela provedla zmény zdkona téz v oblasti
bankovek a minci. Clanek 32 novely vklada novy
Clanek 60a, ktery stanovi, ze ode dne, kdy bude
ve Slovinsku zavedeno euro, Banka Slovenije
»zacne uvadét do obéhu bankovky v souladu
s prvnim odstavcem ¢lanku 106 Smlouvy o
zalozeni Evropského spolecenstvi“. Novela déle
zruSuje ¢lanky zakona, které budou zavedenim
eura pfekonény.

7.2.6 NASTROJE

Clanky 15, 16, 17, 18, 19, 20 a 45 zékona (které
se tykaji pravomoci Banka Slovenije provadét
ménovou politiku) byly ve spojeni s kapitolou 11
zdkona o zavedeni eura ve Slovinsku, jez
dostatecné neuznala pravomoc ECB v této
oblasti, neslucitelné se Smlouvou a se Statutem.
Novela tento problém fesi zménou ¢lanku 61

ECB
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zdkona. Cldnek 3 novely stanovi, 7e ode dne, kdy
bude ve Slovinsku zavedeno euro, musi Banka
Slovenije pii provdadéni ménové politiky
postupovat podle Statutu a rozhodnuti
rozhodovacich organtit ESCB. Ddle se uvadi, ze
ukoly Banka Slovenije, které se tykaji vytvareni
a provadéni ménové politiky (podle bodti 1 a 3
¢lanku 11) a rozhodovéni (¢lanky 15, 16, 17, 18,
19 a 20 zdkona), ndlezi do pravomoci ESCB.
Clanek 35 novely v neposledni fadé stanovi, ze
Clanek 45 se prestane uplatiiovat ode dne, kdy
bude ve Slovinsku zavedeno euro.

7.2.7 MEZINARODNi SPOLUPRACE

Clanek 48 zakona, ktery stanovil, ze Banka
Slovenije muze spolupracovat s mezinarodnimi
finan¢nimi institucemi, jednozna¢né neuzndval
pravomoc ECB v této oblasti podle ¢lanku 6.1
Statutu, a byl tedy ptvodné neslucitelny se
Smlouvou a se Statutem. Clanek 3 novely zménil
Cldnek 12 zdkona a Clanek 36 novely zakotvil
novy ¢lanek 67a. Podle nového ¢lanku 67a, ktery
do zakonavlozila novela, se bude Banka Slovenije
ode dne zavedeni eura ,,uCastnit v mezinarodnich
ménovych organizacich se souhlasem Evropské
centralni banky“.

7.2.8 PRIZPUSOBENI DALSICH PRAVNICH PREDPISU

Pokud se tyka ostatnich pravnich piedpist, neni
si ECB védoma existence jinych ustanoveni
pravnich pfedpisti, kterd by vyZadovala
prizptisobeni ¢lanku 109 Smlouvy.

7.2.9 IAVER

Po pfijeti neddvnych zmén je zdkon o Banka
Slovenije v souladu s pozadavky, které Smlouva
a Statut stanovi pro tfeti etapu hospodéiské a
ménové unie. Jak se uvadi vySe, v zdjmu pravni
jistoty by bylo vhodné, aby byl ¢l. 39 odst. 2
zédkona o Banka Slovenije v dalsi novele zdkona
technicky upraven.
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Acquis communautaire: soubor legislativy Spolecenstvi vCetné jeji interpretace Evropskym
soudnim dvorem. Tato legislativa je pro vSechny ¢lenské staity EU zdvazna.

Bézné transfery: vladni transfery podnikim, domdcnostem a dalSim subjektim, které
nesouviseji s investicnimi vydaji, o¢isténé od transferd ze zahranici. Patii sem vyrobni a
vyvozni dotace, socidlni davky a transfery institucim EU.

Centralni parita: kurz kazdé mény, kterd je clenem ERM 11, viici euru. Kolem tohoto stfedniho
kurzu je stanoveno fluktuaéni rozpéti v ERM II.

Cyklicka slozka rozpoctového salda: ukazuje vliv mezery vystupu, tak jak ji odhaduje Evropska
komise, na rozpoctové saldo.

Cisté investitni vydaje: zahrnuji vlddni findlni investiéni vydaje (tj. hrubou tvorbu fixniho
kapitdlu plus ¢isté nakupy nemovitého majetku a nehmotnych aktiv plus zménu v objemu
drzenych akcif) a Cisté kapitalové transfery (tj. investi¢ni dotace plus transfery — bez pfislusného
protiplnéni — vyplacené sektorem vladnich instituci na financovdni konkrétnich polozek pfi
hrubé tvorbé fixniho kapitdlu v ostatnich sektorech minus kapitdlové dané a ostatni kapitalové
transfery ve prospéch sektoru vladnich instituci).

Diferencidl tempa ristu a urokovych sazeb: rozdil mezi ro¢nim tempem riistu nomindlniho
HDP a nominélni primérnou trokovou sazbou vypldcenou na nesplaceny vladni dluh (tzv.
wefektivni drokovou sazbou). Tento diferencidl je jednim z hlavnich faktort zptisobujicich
zménu vetfejného zadluZeni.

Dohadné zavazky: vladni zavazky, které vzniknou pouze pfi naplnéni urcitych udalosti, napf.
statni zaruky.

Efektivni devizovy kurz (nominalni/reilny): nomindlni efektivni kurz je vazeny primér
dvoustrannych devizovych kurzii mény dané zemé vici ménam jejich obchodnich partnerd.
Pouzité vahy odrazeji podil kazdé cizi zemé na obchodni vyméné se sledovanou zemi a
ptihlizeji ke konkurenci na tietich trzich. Redlny efektivni kurz je nominalni efektivni kurz
deflovany vazenym primérem zahrani¢nich cen oproti doméacim cendm.

ERM II (mechanismus sménnych kurzi IT): mechanismus sménnych kurzii, ktery predstavuje
ramec pro spolupraci v oblasti kurzové politiky mezi zemémi eurozony a ¢lenskymi staty EU,
které se neucastni tfeti etapy HMU. ERM Il je mnohostranny mechanismus s pevné
stanovenymi centralnimi paritami (které vSak lze upravovat) a se standardnim fluktuacnim
rozpétim =15 %. Rozhodnuti o centrdlnich paritdch a piipadné také uzs§im fluktuaénim
rozpéti jsou prijimana vzdjemnou dohodou mezi danym clenskym statem EU, zemémi
eurozony, ECB a ostatnimi ¢lenskymi staty EU, které vstoupily do ERM I1. V8ichni ucastnici
tohoto mechanismu, véetné ECB, maji pravo zahdjit divérné fizeni, jehoZ cilem je zména
centralnich parit (viz také tiprava centralni parity).

Euroskupina: neformélni uskupeni, v némz zasedaji ti clenové Rady ECOFIN, ktefi zastupuji
zemé eurozony. Euroskupina zasedd pravidelné (obvykle pfed zasedinim Rady ECOFIN) a
projednava otazky souvisejici se spolecnou odpovédnosti zemi eurozony za jednotnou ménu.
K zasedanim této skupiny jsou pravidelné zvani také zastupci Evropské komise a ECB.
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Eurostat: Statisticky ifad Evropskych spoleCenstvi. Eurostat je organiza¢ni slozkou Evropské komise
a odpovida za vydavani statistik ve Spolecenstvi.

Eurosystém: systém centralnich bank eurozdony. Sklddé se z ECB a narodnich centrdlnich bank téch
Clenskych statd EU, které zavedly euro v ramci tieti etapy Hospodarské a ménové unie (viz také
eurozona). Rozhodovacimi organy Eurosystému jsou Rada guvernérii a Vykonna rada ECB.

Eurozéna: oblast zahrnujici ¢lenské staty EU, které v souladu se Smlouvou zavedly euro jako svou
jednotnou ménu a ve kterych se provadi jednotna ménova politika, za kterou odpovidda Rada
guvernérii Evropské centralni banky. Eurozéna se v soutasné dobé sklad4 z Belgie, Némecka, Recka,
§panélska, Francie, Irska, Itdlie, Lucemburska, Nizozemska, Rakouska, Portugalska a Finska.

Evropska centralni banka (ECB): tvofi jadro Eurosystému a Evropského systému centralnich bank
(ESCB) a podle ¢l. 107 odst. 2 Smlouvy ma vlastni pravni subjektivitu. V souladu se Statutem ESCB
zajistuje plnéni ukoll, které byly svéfeny Eurosystému a ESCB, a to bud vlastni ¢innosti, nebo
prostfednictvim narodnich centrélnich bank. Ridicimi orgdny ECB jsou Rada guvernérii a Vykonna
rada a také tfeti rozhodovaci orgdn, Generalni rada.

Evropsk4 komise: instituce Evropské unie, kterd zaji§tuje uplatiiovani ustanoveni obsazenych ve
Smlouvé. Komise uplatiiuje opatieni ES, navrhuje legislativu ES a vykondva pravomoci v nékterych
specifickych oblastech. V oblasti hospodarské politiky vydava Evropska komise tzv. Integrované
zédsady pro rlst a pracovni mista, jejichz soucasti jsou Hlavni sméry hospodaiské politiky a Zdsady
zaméstnanosti. Evropska komise také podava zpravy o hospodaiském vyvoji a hospodaiské politice
Radé EU. Sleduje vyvoj vefejnych financi v ramci mnohostranného dohledu a poddva o ném zpravy
Radé EU.

Evropska rada: urCuje hlavni sméry vyvoje Evropské unie a definuje obecna politickd opatieni.
V Evropské radé zasedaji hlavy statli nebo vlad ¢lenskych stati a predseda Evropské komise (Viz také
Rada EU). Evropska rada nema legislativni pravomoc.

Evropsky ménovy institut (EMI): doCasné vytvoiend instituce, kterd vznikla 1. ledna 1994 pfi
zahdjeni druhé etapy Hospodafské a ménové unie. Dvéma hlavnimi ikoly EMI bylo posilit spolupraci
a koordinaci ménovych politik mezi centrdlnimi bankami a provést pfipravy nezbytné pro zalozeni
Evropského systému centralnich bank, pro provadéni jednotné ménové politiky a pro vytvoieni
jednotné mény ve tfeti etapé HMU. Po zalozeni ECB 1. ¢ervna 1998 vstoupil EMI do likvidace.

Evropsky parlament: instituce Evropské unie. Zasedd v ném 732 zdstupcl obCani vSech ¢lenskych
statd (stav k Cervenci 2004). Evropsky parlament se podili na legislativnim procesu v EU, jeho
pravomoci se vSak 1i$i vzdy v zavislosti na postupu, ktery je pro pfijeti konkrétniho legislativniho
piedpisu EU uplatiiovan. V oblasti tykajici se ménové politiky a ESCB pIni Parlament obvykle pouze
poradni funkci. Smlouva v8ak zavaddi ur¢ité mechanismy, které zaji§tuji demokratickou odpovédnost
ECB vici Parlamentu (pfeddni Vyrocni zpravy ECB vcetné obecné debaty o ménové politice a
vystoupeni pfed piislusnymi parlamentnimi vybory).

Evropsky systém centralnich bank (ESCB): systém centralnich bank Evropské unie. Skldda se z ECB
anarodnich centralnich bank v§ech 25 ¢lenskych statd EU, cozznamend, Ze kromé ¢lent Eurosystému
jsou jeho Cleny také ndrodni banky téch Clenskych stati EU, které zatim nezavedly euro.
Rozhodovacimi orgdny ESCB jsou Rada guvernéri a Vykonna rada ECB a jako tieti rozhodovaci
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Evropsky systém ucta 1995 (ESA 95): uceleny integrovany systém makroekonomickych uéti,
vychdzejici ze souboru mezinarodné sjednanych statistickych pojmti, definic, klasifikaci a i¢etnich
pravidel. Jeho cilem je poskytnout harmonizovany kvantitativni piehled o ekonomikéach ¢lenskych
statd EU. ESA 95 je pro Evropskou unii obdobou svétového Systému narodnich uctd 1993 (SNA
93).

Fluktua¢ni rozpéti v ramci ERM II: rozmezi mezi nejvyssi a nejnizsi urovni kurzu vi¢i euru v rdmci
ERM II, mezi nimiz se mohou mény ¢lenskych zemi pohybovat.

Fondové a nefondové penzijni systémy: fondové penzijni systémy jsou takové systémy, v nichz jsou
penzijni zdvazky hrazeny z kumulovanych ptispévki. Oproti tomu nefondové penzijni systémy, ¢asto
také oznaCované jako pribézné systémy nebo anglickym ,,pay-as-you-go“, jsou systémy, u nichz
jsou bézné uhrady penzijnich piispévki okamzité pouziviny na vypldaceni diichodovych davek
stavajicim dlichodcim. Z tohoto diivodu neni v takovych systémech akumulovan zddny kapital.

Generalni rada: jeden z rozhodovacich organtit ECB. Sklada se z prezidenta a viceprezidenta ECB a
z guvernérli vSech ndrodnich centrdlnich bank, které jsou ¢leny Evropského systému centralnich
bank.

Harmonizované dlouhodobé iirokové sazby: ¢lanek 4 Protokolu o kritériich konvergence, na ktery se
odkazuje v Cl. 121 Smlouvy, stanovi, Ze konvergence urokovych sazeb se méii na zédkladé trokovych
sazeb dlouhodobych statnich dluhopisti nebo srovnatelnych cennych papirt, s pfihlédnutim
k rozdilnému vymezeni pojmi v jednotlivych ¢lenskych statech. Pro splnéni tohoto pozadavku
Smlouvy zpracovala ECB koncepci harmonizace statistiky dlouhodobych trokovych sazeb a ve
spolupraci s Evropskou komisi (Eurostatem) a pro jeji potfeby pravidelné shromazduje udaje o
drokovych sazbiach od narodnich centrdlnich bank. PIné harmonizované tdaje se pouzivaji pro
hodnoceni konvergence v této zprave.

Harmonizovany index spotiebitelskych cen (HICP): ukazatel vySe spotiebitelskych cen, ktery
sestavuje Eurostat a ktery je harmonizovany pro vSechny ¢lenské staty EU.

HospodaFska a ménova unie (HMU): Smlouva popisuje proces vedouci k vytvoieni HMU v Evropské
unii ve tiech etapdch. Prvni etapa HMU zacala v Cervenci 1990 a skoncila 31. prosince 1993. V této
etapé doslo predevsim ke zruSeni vSech vnitinich pfekazek pro volny pohyb kapitdlu v EU. Druha
etapa zacala 1. ledna 1994. Béhem ni doSlo mimo jiné k zaloZeni Evropského ménového
Institutu (EMI), bylo zakazano financovani vefejného sektoru centralnimi bankami stejné jako
zvyhodnény pfistup veiejného sektoru k finanénim institucim. Staty se také zavazaly, Ze se vyvaruji
nadmérnych schodkt vefejnych financi. Tteti etapa byla zahdjena 1.ledna 1999, kdy byla odpovédnost
za ménovou politiku pievedena na ECB a bylo zavedeno euro. Pfechod na hotovostni euro 1. ledna
2002 pak zavrsil proces vzniku HMU.

Intervence na hranici fluktuaéniho rozpéti: povinna intervence, kterou centrdlni banky provadéji,

sy

Intervence uvnit¥ fluktua&niho rozpéti: intervence uvniti fluktuaéniho rozpéti v rimeci ERM II,
pomoci nichz se centrdlni banka snazi ovlivnit kurz své mény.

Investice: hruba tvorba fixniho kapitélu, tak jak je definovdana v Evropském systému ucti 1995.
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Investi¢ni pozice vii¢i zahrani¢i: hodnota a sloZeni ¢istych finanénich pohleddvek (nebo finan¢nich
zavazkl) vuci zbytku svéta. Cistd investi¢ni pozice vici zahranic¢i se také oznacuje jako Cista pozice

Nevr

ve vnéjSich aktivech.

Kombinované saldo primych a portfoliovych investic: soucet salda pfimych investic a salda portfoliovych
investic na finan¢nim Gc¢tu platebni bilance. P¥imé investice jsou pieshrani¢ni investice za ucelem
ziskani trvalého podilu v podniku v jiné zemi (pfedpoklada se ziskdni podilu odpovidajiciho alespon
10 % kmenovych akcii nebo hlasovacich prav). Patii sem pfimé kapitdlové investice (equity capital),
reinvestované zisky a ,,ostatni kapital“ souvisejici s mezipodnikovymi transakcemi. Pod portfoliové
investice spadaji majetkové cenné papiry (pokud se nejednd o piimé investice), dluhové cenné

NN

papiry v podobé dluhopisii nebo pokladni¢nich poukdzek a ndstroje penézniho trhu.

Konvergenc¢ni program: program obsahujici stfednédobé vladni plany a predpoklady tykajici se
vyvoje hlavnich hospodaiskych veli¢in smérem k referenénim hodnotim vymezenym ve Smlouve.
V tomto programu jsou také popsdna opatieni sméfujici ke konsolidaci vefejnych financi a hlavni
scénafe hospodaiského vyvoje. Konvergen¢ni programy se obvykle vztahuji na ndsledujici tii az Ctyfi
roky, béhem tohoto obdobi jsou vSak pravidelné aktualizovany. Posuzuje je Evropska komise a
Hospodaisky a finan¢ni vybor, jejichz zpravy slouzi jako podklad pro hodnoceni, které provadi Rada
ECOFIN. Od pocétku tfeti etapy Hospodarské a ménové unie vydéavaji ¢lenské staty EU s doCasnou
vyjimkou pro zavedeni eura konvergencni programy, zatimco stéty, které jsou ¢leny eurozony,
vydavaji v souladu s Paktem stability a riistu ro¢ni programy stability.

Kritéria konvergence: kritéria popsand v ¢1. 121 odst. 1 Smlouvy (a podrobnéji vymezend v Protokolu
o kritériich konvergence, na ktery se v ¢l. 121 odkazuje), kterda musi kazdy ¢lensky stat EU splnit
predtim, nez mize zavést euro. Tato kritéria se tykaji cenové stability, vladnich finan¢nich pozic,
sménnych kurzt a dlouhodobych urokovych sazeb. Zpravy vydané podle ¢l. 121 odst. 1 Evropskou
komisi a ECB posuzuji na zdklad¢ plnéni téchto kritérii, zda ¢lensky stat dosahl vysokého stupné
udrzitelné konvergence.

Mezera vystupu: rozdil mezi skuteCnym a potencidlnim produktem ekonomiky vyjadieny
v procentech potencidlniho produktu. Potencidlni produkt se vypocitava na zdkladé trendu tempa
rustu ekonomiky. Kladnd mezera vystupu znamen4, ze skuteény produkt dosahuje vyssi tirovné, nez
naznacuje trend nebo potencidlni produkt, a poukazuje tudiz na moznost vzniku infla¢nich tlakd.
Zaporna mezera vystupu naopak znamend, Ze skute¢ny produkt je nizsi nez trend nebo potencidlni
produkt, a Ze tudiz v ekonomice mohou chybét inflac¢ni tlaky.

Necyklické faktory: faktory ovlivitujici saldo vladniho rozpoctu, které nejsou zptisobeny cyklickymi
fluktuacemi (viz cyklicka sloZka rozpoctového salda). Mohou byt naptiklad zptisobeny strukturalnimi,
tj. trvalymi, zmé€nami v rozpoctové politice, nebo opatfenimi s prechodnym vlivem.

Opatfieni s pfechodnym vlivem: jedna se o veSkeré necyklické vlivy na fiskdlni proménné, které
i) snizuji (nebo zvysuji) schodek rozpoctu vladnich instituci nebo hruby dluh (viz také zadluZenost
a pomér schodku k HDP) pouze v daném obdobi (jednorazové vlivy), nebo ii) zlepsuji (nebo zhorsuji)
rozpoctovou situaci v daném obdobi na tkor (nebo ve prospéch) rozpoctové situace v budoucnu.

Pakt stability a riastu: ma slouzit jako prostiedek k zabezpeceni zdravych vetfejnych financi ve tfeti
etap¢ Hospodarské a ménové unie za tcelem zlepSeni podminek pro cenovou stabilitu a pro silny a
udrzitelny rist podporujici tvorbu pracovnich mist. Za timto ucelem Pakt vyzaduje, aby ¢lenské
staty specifikovaly své stfednédobé rozpoctové cile, a také konkrétné stanovi postup pfFi nadmérném
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schodku. Skldda se z usneseni Evropské rady, pfijatého 17. ¢ervna 1997 v Amsterdamu, o Paktu o
stabilité a riistu a ze dvou natizeni Rady, konkrétné i) natizeni (ES) ¢. 1466/97 ze dne 7. Cervence
1997, ve znéni natizeni (ES) ¢. 1055/2005 ze dne 27. ¢ervna 2005, o posileni dohledu nad stavy
rozpo¢tll a nad hospodaiskymi politikami a o posileni koordinace hospodéiskych politik a ii)
nafizeni (ES) ¢. 1467/97 ze dne 7. ervence 1997, ve znéni nafizeni (ES) ¢. 1056/2005 ze dne 27.
Cervna 2005, o urychleni a vyjasnéni implementace postupu pfi nadmérném schodku.

Pomér schodku (vladnich instituci) k HDP: schodek rozpoctu vladnich instituci je definovdn jako
Cisté prijaté uvéry a odpovida rozdilu mezi piijmy a vydaji vladnich instituci. Pomér schodku k HDP
je definovan jako pomér schodku vladnich instituci k HDP v béznych cendch. Tento pomér je
predmétem jednoho z fiskdlnich kritérii pouzivanych pro definici existence nadmérného schodku,
jak to stanovi ¢l. 104 odst. 2 Smlouvy. Jako synonymum se v této souvislosti se také ¢asto pouziva
pojem rozpoctové nebo fiskalni saldo (schodek nebo pfebytek) a jeho pomér k HDP.

Postup p¥i nadmérném schodku: ustanoveni vymezend v ¢l. 104 Smlouvy a podrobnéji definovana
v Protokolu o postupu pfi nadmérném schodku vyzaduji, aby ¢lenské staty zachovavaly rozpo¢tovou
kazen, uvadéji kritéria pro rozpocCtovou pozici, kterd ma byt povazovana za nadmérny schodek, a
stanovi postup, ktery ma byt uplatnén poté, kdy je konstatovano, Ze pozadavky na saldo rozpoctu
nebo vefejny dluh nejsou naplnény. Tato ustanoveni jsou doplnéna natizenim Rady (ES) ¢. 1467/97
ze dne 7. Cervence 1997, ve znéni nafizeni Rady (ES) ¢. 1056/2005 ze dne 27. ¢ervna 2005, o
urychleni a vyjasnéni implementace postupu pfi nadmérném schodku, které tvofi soucast Paktu
stability a ristu.

Pravni konvergence: proces Uprav legislativy ¢lenskych statd EU, tak aby byla v souladu se Smlouvou
a se Statutem pro ucely i) integrace narodnich centralnich bank do Evropského systému centralnich
bank a ii) zavedeni eura a zac¢lenéni ndrodnich centrdlnich bank do Eurosystému.

Primarni saldo: Cisté prijaté ivéry nebo Cisté poskytnuté uvéry vladnich instituci, bez zapocteni
urokovych plateb na konsolidovany vladni dluh.

Rada ECOFIN: viz Rada EU.

Rada EU: instituce Evropské unie, ktera se skldd4 ze zastupcti vlad ¢lenskych stéatti, obvykle ministri,
ktefi jsou odpovédni za konkrétni projedndvanou oblast. Rada EU, ve které zasedaji ministfi
hospodaistvi a financi, se ¢asto oznacuje jako Rada ECOFIN. V piipadé obzvlast zdvaznych
rozhodnuti se Rada EU schdzi ve sloZeni hlav stdthi nebo vldd. Tato zaseddni by neméla byt
zaménovana se zasedanimi Evropské rady.

Rada guvernéri: nejvyssi rozhodovaci orgdn ECB. Jejimi ¢leny jsou vSichni ¢lenové Vykonné rady
ECB a guvernéfi narodnich centralnich bank téch ¢lenskych statti EU, které zavedly euro.

Referencni hodnota: Protokol o postupu pii nadmérném schodku stanovi jednoznaéné referenc¢ni
hodnoty pro pomér schodku k HDP (3 % HDP) a zadluZenost (60 % HDP). Protokol o kritériich
konvergence, na ktery se odkazuje v ¢l. 121 Smlouvy, stanovi metodiku pro vypocet referen¢nich
hodnot pouzivanych pfi hodnoceni konvergence cen a dlouhodobych tirokovych sazeb.

Referencni obdobi: casové obdobi vymezené v ¢l. 121 Smlouvy a v Protokolu o kritériich konvergence,
za které se zkouma dosazeny pokrok pii hodnoceni konvergence.
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Smlouva: oznacuje Smlouvu o zalozeni Evropského spoleCenstvi (tzv. Rimskou smlouvu). Tato
smlouva byla nékolikrat upravena, zejména pak Smlouvou o Evropské unii (tzv. Maastrichtskou
smlouvou), kterd vytvotila zdaklad pro HospodaFskou a ménovou unii a obsahuje Statut ESCB.

Statut: oznacuje Protokol o Statutu Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni
banky, ktery je pfipojen ke Smlouvé o zalozeni Evropského spoleCenstvi, jez byla upravena
Amsterdamskou smlouvou, Smlouvou z Nice, rozhodnutim Rady 2003/223/ES a Aktem o
podminkdch pristoupeni Ceské republiky, Estonské republiky, Kyperské republiky, LotySské
republiky, Litevské republiky, Madarské republiky, Republiky Malta, Polské republiky, Republiky
Slovinsko a Slovenské republiky a o Gpraveé smluv, na nichz je zalozena Evropska unie.

Uprava centralni parity: zména centralni parity mény v ramci mechanismu ERM I1.

Uprava vztahu mezi schodkem a zadluZenim: rozdil mezi saldem rozpo&tu vladnich instituci
(schodkem nebo pfebytkem vetfejnych financi) a zménou dluhu vladnich instituci. Tato iprava mize
mimo jiné pramenit ze zmény objemu finan¢nich aktiv v drzeni vlady, pfecenéni nebo statistickych
uprav.

Ust¥edni vladni instituce: vlada, tak jak ji definuje Evropsky systém acti 1995, aviak bez regiondlnich
amistnich vlddnich organti (viz také vladniinstituce). S vyjimkou spravy fondti socidlniho zabezpeceni
sem patfi vSechny spravni slozky statu a dalsi ustfedni organy, jejichz pravomoc pokryva celé
hospodafstvi zemé.

Vladni instituce: sektor definovany v Evropském systému ¢t 1995. Patii do néj rezidentské subjekty,
které se prevazné zabyvaji vyrobou netrzniho zbozi a sluzeb urcenych pro individudlni nebo
spole¢nou spotfebu anebo redistribuci statnich piijmi a majetku. Spadaji sem centralni, regionalni
a mistni vladni instituce a fondy socidlniho zabezpeceni. Nezahrnuji se sem statni subjekty zabyvajici
se komer¢nimi aktivitami, jako napiiklad statni podniky.

Volatilita devizového kurzu: ukazatel kolisavosti devizovych kurzi, ktery se obvykle vypocitava na
zdklad¢ anualizované smérodatné odchylky dennich procentnich zmén.

Vykonna rada: jeden z rozhodovacich organtt ECB. Skldda se z prezidenta a viceprezidenta ECB a
Ctyf dalsich ¢lent. VSichni ¢lenové Vykonné rady jsou jmenovéni na zékladé dohody hlav statd nebo
vlad téch Clenskych zemi EU, které zavedly euro.

ZadluZeni (vladnich instituci): dluh vladnich instituci je definovdn jako celkovd hrubéd vyse
nesplaceného dluhu v nomindlni hodnoté na konci roku, kterd je konsolidovdna uvniti sektorl i
mezi sektory vladnich instituci. Pomér vefejného dluhu k HDP je definovdn jako pomér dluhu
vladnich instituci k HDP v béznych trznich cenédch. Tento dluh je pfedmétem jednoho z fiskalnich
kritérii pouzivanych pro definici existence nadmérného schodku, jak to stanovi ¢l. 104 odst. 2
Smlouvy.

Zastoupeni ob&anii v dichodovém véku: pomér poltu obyvatel ve véku 65 a vice let k poctu obyvatel
ve véku 15—64 let.

ECB
Konvergen¢ni zpréva )
kvéten 2006 LY






ISSN 1725938-X

917 8

71725193800




	KONVERGENČNÍ ZPRÁVA KVĚTEN 2006
	OBSAH
	ZKRATKY

	ÚVOD A SHRNUTÍ ZA JEDNOTLIVÉ ZEMĚ
	ÚVOD
	SHRNUTÍ ZA JEDNOTLIVÉ ZEMĚ
	LITVA
	SLOVINSKO


	KAPITOLA 1  HODNOCENÍ HOSPODÁŘSKÉ KONVERGENCE
	1 RÁMEC ANALÝZY
	Rámeček 1  CENOVÝ VÝVOJ
	Rámeček 2  FISKÁLNÍ VÝVOJ
	Rámeček 3  VÝVOJ DEVIZOVÝCH KURZŮ
	Rámeček 4  VÝVOJ DLOUHODOBÝCH ÚROKOVÝCH SAZEB

	2 HODNOCENÍ JEDNOTLIVÝCH ZEMÍ
	2.1 LITVA
	2.2 SLOVINSKO

	PŘÍLOHA  STATISTICKÁ METODIKA PRO VÝPOČET KONVERGENČNÍCH UKAZATELŮ

	KAPITOLA 2  SLUČITELNOST VNITROSTÁTNÍCH PRÁVNÍCH PŘEDPISŮ SE SMLOUVOU
	1 ÚVOD
	1.1 OBECNÉ POZNÁMKY
	1.2 ČLENSKÉ STÁTY, NA KTERÉ SE VZTAHUJE VÝJIMKA, A PRÁVNÍ KONVERGENCE
	1.3 STRUKTURA PRÁVNÍHO HODNOCENÍ

	2 ROZSAH ÚPRAV
	2.1 OBLASTI, KTERÉ JE TŘEBA PŘIZPŮSOBIT
	2.2 „SLUČITELNOST“ VERSUS „HARMONIZACE“

	3 NEZÁVISLOST NEZÁVISLOST CENTRÁLNÍCH BANK
	3.1 NEZÁVISLOST CENTRÁLNÍ BANKY
	3.2 ZACHOVÁNÍ MLČENLIVOSTI

	4 ZÁKAZ MĚNOVÉHO FINANCOVÁNÍ A ZVÝHODNĚNÉHO PŘÍSTUPU
	4.1 ZÁKAZ MĚNOVÉHO FINANCOVÁNÍ
	4.2 ZÁKAZ ZVÝHODNĚNÉHO PŘÍSTUPU

	5 JEDNOTNÝ ZPŮSOB PSANÍ EURA
	6 PRÁVNÍ INTEGRACE NÁRODNÍCH CENTRÁLNÍCH BANK DO EUROSYSTÉMU
	6.1 CÍLE SPOJENÉ S PODPOROU HOSPODÁŘSKÉ POLITIKY
	6.2 ÚKOLY
	6.3 FINANČNÍ USTANOVENÍ
	6.4 KURZOVÁ POLITIKA
	6.5 MEZINÁRODNÍ SPOLUPRÁCE
	6.6 RŮZNÉ

	7 HODNOCENÍ JEDNOTLIVÝCH ZEMÍ
	7.1 LITVA
	7.2 SLOVINSKO


	GLOSÁŘ

