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Banka pre medzinarodné zuctovanie

Prirucka platobnej bilancie MMF (5. vydanie)

index spotrebitel'skych cien

Eurodpska centralna banka

(excessive deficit procedure) postup pri nadmernom deficite
(effective exchange rate) efektivny vymenny kurz

Eurépsky menovy institat

(exchange rate mechanism) mechanizmus vymennych kurzov
Europsky systém uctov 1995

Europsky systém centralnych bank

Eurépska tnia

euro

hruby domaci produkt

(harmonised index of consumer prices) harmonizovany index spotrebitel'skych
cien

Hospodarska a menova tnia

Medzinarodny menovy fond

Medzinarodna organizacia prace

narodna centralna banka

Organizacia pre ekonomickt spolupracu a rozvoj

penazna finan¢na institucia

index cien vyrobcov

V stlade s praxou Spolotenstva su ¢lenské $taty EU v tejto sprave zoradené v abecednom
poradi podla ich nazvov v narodnych jazykoch.
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Euro bolo zavedené 1. januara 1999. Do
dnesného dna euro v stlade s poziadavkami
zmluvy prijalo 13 ¢lenskych Statov Eurdpskej
tnie (EU), naposledy to bolo Slovinsko
1. januara 2007. V saéasnosti, po roziireni EU
v rokoch 2004 a 2007, sa 14 ¢lenskych Statov
eSte v plnej miere nezapojilo do Hospodarske;j
a menovej unie (HMU) a euro zatial
nezaviedlo.

Tato Konvergencna sprava bola vypracovana
na zaklade ziadosti o hodnotenie, ktort
predlozili 13. februara 2007 Cyprus a
27. februara 2007 Malta. Vypracovanim tejto
spravy Eurdpska centralna banka (ECB) plni
poziadavku stanovent v ¢lanku 122 ods. 2
v nadvéznosti na ¢lanok 121 ods. 1 Zmluvy
o zalozeni Eurdpskeho spolocenstva (d’alej len
»zmluva®) minimalne raz za dva roky alebo na
ziadost ¢lenského §tatu, pre ktory plati vynimka,
podat Rade Eurdpskej unie (d’alej len ,,Rada
EU“) spravu ,,0 pokroku, ktory ¢lenské Staty
dosiahli pri plneni zavdzkov tykajucich sa
dosiahnutia hospodarskej a menovej unie®.
Rovnaky mandat bol zvereny aj Eurdpskej
komisii, priCom obidve spravy sa predkladaju
Rade EU siibezne.

ECB tato spravu vypracovala na zaklade ramca
pouzitého v prechadzajucich konvergenénych
spravach. V pripade dvoch uvedenych krajin
hodnoti, ¢i dosiahli vysoky stupen udrzatel'nej
hospodarskej konvergencie, ¢i je vnutroStatna
legislativa zlucitel'na so zmluvou a ¢i su splnené
zakonné poziadavky na to, aby sa ich narodné
centralne banky stali neoddelitel'nou sucast'ou
Eurosystému.

Hodnotenie procesu hospodarskej konvergencie
vo velkej miere zavisi od kvality a integrity
pouzitych Statistickych tdajov. Zostavovanie
a vykazovanie Statistik, najmid Statistik
verejnych financii, nesmie byt ovplyvnené
politickymi motivmi. Clenské $taty by mali
kvalitu a integritu svojich Statistik povazovat
za prioritnu zalezitost’ a zabezpecit, aby sa pri
ich zostavovani pouzival primerany systém
kontroly a bilancovania, a aby sa v oblasti
Statistiky dodrziavali minimalne Standardy.

Tieto Standardy maji posilnit’ nezavislost,
integritu a  zodpovednost  narodnych
Statistickych tradov a pomdct zvysit doveru
v kvalitu rozpoctovych Statistik (Statisticka
priloha).

Tato konvergencnd sprdva ma nasledujicu
Struktiru. V kapitole 2 je opisany rdmec
hodnotenia  hospodarskej a  pravnej
konvergencie. Kapitola 3 obsahuje zhrnutia za
jednotlivé krajiny s hlavnymi vysledkami
hodnoteniahospodarskejapravnejkonvergencie.
V kapitole 4 je uvedené podrobnejsie hodnotenie
stavu hospodarskej konvergencie v kazdom
z tychto dvoch ¢lenskych statov a prehlad
Statistickej metodiky ukazovatelov stavu
konvergencie. A napokon, kapitola 5 hodnoti
zlucitelnost vnutrostatnych pravnych predpisov
predmetnych ¢lenskych Statov vratane Statutov
ich narodnych centrdlnych bank s ¢lankami
108 a 109 zmluvy a so Statatom Eurdpskeho
systému centralnych bank (ESCB).
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2 ANALYTICKY RAMEC
2.1 HOSPODARSKA KONVERGENCIA

Pri analyze stavu hospodarskej konvergencie v
dvoch hodnotenych c¢lenskych Statoch ECB
pouziva jednotny analyticky ramec, ktory
aplikuje na kazdua krajinu samostatne. Jednotny
ramec vychadza, po prvé, z ustanoveni zmluvy
tykajucich sa cenového vyvoja, pomeru
rozpoctového  schodku, pomeru dlhu,
vymenného kurzu, dlhodobych tirokovych mier
adalsichrelevantnych faktorov a z uplatiovania
tychto ustanoveni ECB. Po druhé, vychadza
z  viacerych  dopliujucich  spétnych
a vyhladovych hospodarskych ukazovatel'ov,
ktoré sa pri podrobnejSom hodnoteni
udrzatel'nosti konvergencie povazuju za
uzito¢né. Boxy 1 az 4 obsahuju stru¢né zhrnutie
prislusnych ustanoveni zmluvy a podrobnejsie
opisuju metodiku, ktorou sa pri uplatiovani
tychto ustanoveni ECB riadi.

V zaujme zabezpecenia kontinuity a dodrzania
zasady rovnakého zaobchadzania tato sprava
vychadza Z0 zéasad vymedzenych
v predchadzajucich spravach ECB (predtym
Europskeho menového institatu). Ide najmé
o viacero zakladnych zasad, ktoré ECB uplatiuje
pri aplikacii konvergenénych kritérii. Po prvé,
jednotlivé kritérid sa interpretuju a aplikuju
presne vymedzenym spdsobom. Pritom sa
vychadza z toho, ze hlavnym zmyslom kritérii
je zabezpecit, aby sa ¢lenmi eurozony stali len
tie ¢lenské Staty, ktoré dosiahli hospodarske
podmienky prispievajice k udrzaniu cenovej
stability a koherentného vyvoja eurozony. Po
druhé, konvergencné kritéria tvoria uceleny a
navzajom prepojeny systém a musia byt’ splnené
vSetky. Zmluva kladie vSetky kritéria na
rovnaku uroven a hierarchicky ich necleni. Po
tretie, konvergencné kritéria musia byt splnené
na zdklade aktualnych udajov. Po Stvrté,
konvergencné  kritéria treba aplikovat
konzistentne, transparentne a zrozumitelne.
Okrem toho sa opidtovne zdoraznuje, ze
konvergencia sa musi dosahovat trvalym
sposobom, nielen v danom case. Preto sa
hodnotenie krajin zameriava na udrzatel'nost
konvergencie.

Z tohto hladiska sa hospodarsky vyvoj
jednotlivych krajin sleduje spitne, spravidla za
obdobie uplynulych desiatich rokov. Takyto
pohl'ad umoziuje lepSie rozhodnut, ¢i
a v akej miere je dosiahnuty stav skutocne
dosledkom Strukturdlnych zmien, a nasledne
kvalitnejsie posudit udrzatelnost hospodarske;j
konvergencie.

Dalej sa v primeranej miere hodnoti aj
perspektiva d’alSicho vyvoja. V tejto suvislosti
sa osobitna pozornost venuje skutoCnosti, zZe
udrzatel'nost priaznivého hospodarskeho vyvoja
rozhodujicim spdsobom zavisi od vhodnych
a trvalych systémovych reakcii na sucasné
a budtce problémy. Celkovo sa zdoraziiuje, ze
zabezpecCenie udrzatelnosti ekonomicke;j
konvergencie zavisi tak od dosiahnutia zdravého
vychodiskového stavu, ako aj od postupov
uplatiiovanych po prijati eura.

Jednotny ramec sa aplikuje individualne na oba
hodnotené clenské staty. Vysledky hodnotenia
hospodarskych predpokladov ¢lenskych krajin
sa podla ustanoveni ¢lanku 121 zmluvy maju
posudit’ osobitne pre kazda krajinu.

Dniom uzévierky $tatistickych udajov uvedenych
v tejto konvergencnej sprave bol 26. april 2007.
Statistické tdaje pouzité pri aplikicii
konvergencnych kritérii poskytla Europska
komisia (pozri aj Statistickil prilohu, tabulky
a grafy), v pripade dlhodobych trokovych mier
tieto udaje poskytla Komisia v spolupraci s ECB.
Udaje o konvergencii v oblasti cenového vyvoja
a vyvoja dlhodobych trokovych mier su za
obdobie do marca 2007, ¢o je posledny mesiac,
za ktory su dostupné udaje o HICP. V pripade
mesacénych tdajov o vymennych kurzoch sa
v tejto sprave hodnoti obdobie do marca 2007,
pricom uzavierka dennych tdajov bola 26. aprila
2007. Udaje o rozpoétovej pozicii kon¢ia rokom
2006. Zohladnili sa aj prognézy z roznych
zdrojov spolu s poslednymi konvergenénymi
programami ¢lenskych Statov a d’alsie informacie,
ktoré sa z hladiska perspektivneho postudenia
udrzatelnosti konvergencie povazovali za
dolezité. Prognoza Eurdpskej komisie z jari
2007, ktora bola pri zostavovani tejto spravy

ECB
Konvergenénd sprava
M&j 2007

2 ANALYTICKY
RAMEC




zohl'adnena, bola vydana 7. maja 2007. Rada
guvernérov ECB tuto konvergenénu spravu
schvalila 14. maja 2007.

So zamerom umoznit' podrobnejsie hodnotenie
udrzatel'nosti cenového vyvoja sa priemerna
miera inflacie HICP za hodnotené 12-mesacné

Ustanovenia zmluvy tykajice sa cenového z
vyvoja a ich uplatiovanie ECB su opisané v
v boxe 1.

obdobie od aprila 2006 do marca 2007 posudzuje
pohl'adu  vyvoja cenovej stability
ekonomikach ¢lenskych  Statov za
predchadzajtcich desat’ rokov. V tejto suvislosti

CENOVY VYVO)

1 Ustanovenia zmluvy
Clanok 121 ods. 1 prva zarazka zmluvy vyzaduje:

»dosiahnutie vysokého stupiia cenovej stability, ktory vychddza z miery inflacie, ktord sa
priblizuje k miere inflacie najviac troch ¢lenskych statov, ktoré v cenovej stabilite dosahuju
najlepsie vysledky.*

Clanok 1 Protokolu o kritéridch konvergencie, na ktory sa odvoldva zmluva v ¢lanku 121,
ustanovuje, ze:

Hkritérium cenovej stability uvedené v ¢lanku 121 ods. 1 prvej zarazke tejto zmluvy znamena,
ze Clensky §tat si udrziava dlhodobti cenovi stabilitu a priemernti mieru inflacie vykazovanu
v priebehu roka pred skimanim, ktora neprekracuje viac ako o 1,5 % miery inflacie maximalne
troch ¢lenskych statov, ktoré dosiahli v oblasti cenovej stability najlepsie vysledky. Inflacia sa
meria pomocou indexu spotrebitel'skych cien na porovnatelnom zaklade, ktory zohl'adni
rozdiely medzi vnutrostatnymi definiciami.*

2 Uplatiiovanie ustanoveni zmluvy
Na tucely tejto spravy uplatiuje ECB ustanovenia zmluvy nasledujicim sposobom:

Po prvé, ,,priemerna miera inflacie vykazovana v priebehu roka pred skimanim® sa urcila
ako zmenaposledného dostupného dvanastmesaéného priemeru HICP voéipredchadzajicemu
dvanastmesacnému priemeru. Hodnotiacim obdobim tejto spravy vo vztahu k miere inflacie
je teda obdobie od aprila 2006 do marca 2007.

Po druhé, pasaz ,,maximalne tri ¢lenské Staty, ktoré dosahujti v oblasti cenovej stability najlepsie
vysledky®, na zaklade ktorej sa definuje referen¢na hodnota, sa aplikovala tak, ze sa pouzil
nevazeny aritmeticky priemer miery inflacie nasledujicich troch krajin EU s najniz$ou
inflaciou: Finska (1,3 %), Pol'ska (1,5 %) a Svédska (1,6 %). Priemerna miera inflacie je teda
1,5 % a referencna hodnota, ktora sa urcila pripoc¢itanim 1,5 percentudlneho bodu, je 3,0 %.

Inflacia sa zistovala podla indexu HICP, ktory bol vytvoreny na tcely porovnatelného
hodnotenia konvergencie v oblasti cenovej stability (pozri Statisticku prilohu). Na informaciu
su v Statistickej Casti tejto spravy uvedené tidaje o priemernej miere inflacie v eurozone.
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sa pozornost’ sistred’uje na orientdciu menovej
politiky, najmd na to, ¢i hlavnym zamerom
menovych organov je dosahovanie a udrzanie
cenovej stability a ako k dosiahnutiu tohto ciel'a
prispievaju ostatné oblasti hospodarskej
politiky. Okrem toho sa do uvahy bert aj vplyvy
makroekonomického prostredia na dosahovanie
cenovej stability. Cenovy vyvoj sa hodnoti
z hl'adiska situacie v oblasti dopytu a ponuky,
pricom sa okrem iného kladie doraz na faktory
ovplyviiujice jednotkové naklady prace
adovozné ceny. Napokon sa zvazuje aj trendovy
vyvoj ostatnych relevantnych cenovych indexov
(napr. HICP bez nespracovanych potravin
a energii, domaci CPI, CPI ocisteny o Cisté

zmeny nepriamych dani, deflator sikromnej
spotreby, deflator HDP a ceny vyrobcov). Co sa
tyka perspektivy budtceho vyvoja, sprava
obsahuje aj predpokladany vyvoj inflacie
v nadchadzajucich rokoch vratane progndz
vyznamnych  medzindrodnych inStitucii
a ucastnikov trhu. Venuje sa tiez Strukturalnym
otdzkam, ktoré maji vyznam z hladiska
udrzania prostredia podporujiceho cenovill
stabilitu po zavedeni eura.

Ustanovenia zmluvy tykajice sa vyvoja
v rozpoctovej oblasti a ich uplatiovanie ECB
spolu s proceduralnymi otazkami si opisané
v boxe 2.

FISKALNY VYVO)

1 Ustanovenia zmluvy

Clanok 121 ods. 1 druha zarazka zmluvy vyzaduje:

2 ANALYTICKY
RAMEC

»udrzanie stability stavu Statnych finan¢nych prostriedkov, ktory vychadza zo stavu Statneho
rozpoctu, ktory nevykazuje nadmerny deficit v zmysle ¢lanku 104 ods. 6.

Clanok 2 Protokolu o kritéridch konvergencie, na ktory sa odvoldva zmluva v ¢lanku 121,
ustanovuje, ze:

Hkritérium stavu Statneho rozpoctu uvedené v ¢lanku 121 ods. 1 druhej zarazke znamena, ze
v ¢ase vykazovania sa na ¢lensky Stat nevztahuje rozhodnutie Rady podl'a clanku 104 ods. 6 tejto
zmluvy o existencii nadmerného deficitu.*

Clanok 104 definuje postup pri nadmernom deficite. V zmysle ¢lanku 104 ods. 2 a ods. 3
Eurdpska komisia pripravi spravu, ak &lensky $tat nespiiia poziadavky rozpoétovej discipliny
a najmaé:

(a) ak pomer planovaného alebo skuto¢ného deficitu verejnej spravy k hrubému domacemu
produktu prekracuje referen¢nt hodnotu (stanovent v Protokole o postupe pri nadmernom

deficite ako 3 % HDP), okrem pripadov:

— ak tento pomer podstatne klesol alebo ak sa neustale znizuje a dosahuje uroven, ktora sa
priblizuje k referenc¢nej hodnote,

— alebo ak prekrocenie referenc¢nej hodnoty je len vynimocné alebo doc¢asné a tento pomer
zostava v blizkosti referen¢nej hodnoty;

ECB
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(b) ak pomer dlhu verejnej spravy k hrubému domacemu produktu prekracuje referencnt
hodnotu (stanovent v Protokole o postupe pri nadmernom deficite ako 60 % HDP), okrem
pripadov, ked’ sa tento pomer dostato¢ne znizuje a uspokojujucim tempom sa priblizuje
k referen¢nej hodnote.

Sprava Komisie musi prihliadat’ aj na to, ¢i deficit verejnej spravy prekracuje investicné
vydavky vlady, ako aj na vSetky ostatné suvisiace faktory vratane strednodobého vyhladu
vyvoja ekonomiky a rozpoctového hospodarenia ¢lenského statu. Komisia moze vypracovat
spravu aj vtedy, ak sa aj napriek plneniu kritérii nazdava, ze v clenskom State existuje riziko
nadmerného deficitu. K sprave Komisie sa vyjadruje Hospodarsky a finanény vybor. V sulade
s ¢lankom 104 ods. 6 napokon Rada EU, na ziklade odpora¢ania Komisie, po posudeni
pripadnych pripomienok ¢lenského Statu a po celkovom zhodnoteni rozhodne kvalifikovanou
vacsinou, ¢i v ¢lenskom State existuje nadmerny deficit.

2 Uplatiiovanie ustanoveni zmluvy

Na ucely hodnotenia konvergencie ECB vyjadruje svoj ndzor na vyvoj v rozpoctovej oblasti.
Z hl'adiska udrzatel'nosti ECB hodnoti kI'a¢ové ukazovatele vyvoja rozpoctového hospodarenia
v obdobi rokov 1997 az 2006, posudzuje perspektivu d’alSicho vyvoja a mozné problémy
v oblasti verejnych financii a zameriava sa na suvislosti medzi vyvojom deficitu a vyvojom
dlhu.

Podl’a ¢lanku 104 v pripade postupu pri nadmernom deficite nema ECB na rozdiel od Komisie
ziadnu formalnu ulohu. Sprava ECB len konstatuje, ¢i sa voéi S§tatu uplatiiuje postup pri
nadmernom deficite.

Co sa tyka ustanovenia zmluvy o pomere dlhu prevysujucom 60 % HDP, ktoré stanovuje, Ze
tento pomer sa ma ,,dostatocne znizovat a uspokojujucim tempom priblizovat k referencnej
hodnote®, ECB hodnoti predchddzajtci a buduci trend tohto pomeru.

Hodnotenie vyvoja v rozpoctovej oblasti sa zaklada na tidajoch zostavenych podla narodnych
uctov v sulade s poziadavkami Europskeho systému uctov 1995 (pozri Statistickd prilohu).
Vicsinu udajov predlozenych v tejto sprave poskytla Komisia v aprili 2007. Udaje zahfiaji
vysledky rozpoctového hospodarenia za roky 1997 az 2006, ako aj progndzy Komisie na rok
2007.

Z hl'adiska udrzatelnosti verejnych financii sa
vysledky clenskych Statov v hodnotenom roku
2006 porovnavaju s vysledkami v uplynulych
desiatich rokoch. Vychodiskom je hodnotenie
vyvoja pomeru dlhu sektora verejnej spravy
v tomto obdobi a tiez faktorov ovplyviujicich
tento pomer, teda rozdielu medzi nominalnym
rastom HDP a trokovymi mierami, primarneho
salda a upravy vzt'ahu deficitu a dlhu. Takyto
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pristup méze pontuknut’ d’alSie poznatky o tom,
do akej miery makroekonomické prostredie,
a najmd kombinacia hospodarskeho rastu
a urokovych mier ovplyviiuje dynamiku dlhu.
Moze tiez poskytnut’ blizsi pohl'ad na vysledky
snah o rozpoc¢tovu konsolidaciu odrazajuce sa
v primarnom salde a na ulohu Specifickych
faktorov zohl'adnenych v iprave vztahu deficitu
a dlhu. Okrem toho sprava sleduje aj $truktiru



dlhu verejnej spravy, priCom sa zameriava
najmd na podiel kratkodobého dlhu a podiel
dlhu v cudzich menach, ako aj na ich vyvoj.
Porovnanim tychto dvoch ukazovatelov
s aktudlnou vySkou pomeru dlhu sa ukaze
citlivost rozpoctovych sald na zmeny
vymennych kurzov a urokovych mier.

V dalSom kroku sa hodnoti vyvoj pomeru
deficitu. V tejto suvislosti sa povazuje za
vhodné prihliadat na to, Ze ro¢na zmena pomeru
deficitu danej krajiny je zvycajne ovplyviiovana
roznymi faktormi. Tieto vplyvy sa ¢asto ¢lenia
na ,,cyklické”, ktoré su reakciami deficitu na
zmeny v hospodarskom cykle, ana,,necyklické®,
ktoré sa casto povazuju za vysledok
Strukturalnych alebo trvalych zmien rozpoctove;j
politiky. Necyklické vplyvy, ktoré st
kvantifikované v tejto sprave, sa vSak nemusia
vzdy v plnej miere povazovat za vyraz
Strukturalnych  zmien v  rozpoctovom
hospodareni, pretoze =zahfnaju aj dopad
strategickych opatreni a Specifickych faktorov,

ktoré maji na rozpoctové saldo iba docasny
vplyv. Sprava tiez podrobnejsie sleduje
predchadzajuci trend vyvoja rozpoctovych
vydavkov a prijmov a nacrtdva oblasti mozne;j
konsolidacie.

V otazke buduceho vyvoja sa sprava zaobera
rozpoctovymi planmi predmetnych krajin
anajnovsimi prognézami Europskej komisie na
rok 2007 a prihliada na strednodobti rozpoctovi
stratégiu vyjadrent v konvergencnom programe.
Okrem iného posudzuje aj plan na dosiahnutie
strednodobého ciela danej krajiny, ktory
predpoklada Pakt stability a rastu, ako aj vyhlad
vyvoja pomeru dlhu z pohladu stcasnej
rozpoctovej politiky. V sprave sa d’alej kladie
déraz na mozné tazkosti s udrzanim
rozpoctovej pozicie v dlhodobom horizonte,
najmid v suvislosti s otazkou financovania
priebeznych verejnych systémov dochodkového
zabezpecenia v suvislosti s demografickymi
zmenami a vladnymi garanciami.

VYVOJ VYMENNEHO KURZU

1 Ustanovenia zmluvy

Clanok 121 ods. 1 tretia zarazka zmluvy vyzaduje:

»sledovanie normalneho fluktua¢ného rozpitia stanoveného mechanizmom vymennych kurzov
Europskeho menového systému miniméalne pocas dvoch rokov bez devalvacie voc¢i mene in¢ho

¢lenského Statu‘.

Clanok 3 Protokolu o kritéridch konvergencie, na ktory sa odvoldva zmluva v ¢lanku 121,

ustanovuje, ze:

Hkritérium ucasti v mechanizme vymennych kurzov Eurépskeho menového systému, uvedené
v ¢lanku 121 ods. 1 tretej zarazke tejto zmluvy, znamena, ze ¢lensky $tat dodrziaval normalne
rozpitie, ako je stanovené mechanizmom vymennych kurzov Eurdépskeho menového systému,
bez vyrazného napdtia minimalne dva predchadzajuce roky pred preskimanim. Osobitne
v tomto obdobi ¢lensky $tat z vlastného podnetu nedevalvoval bilateralny vymenny kurz svojej
meny voc¢i mene ktoréhokol'vek iného clenského statu.*
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2 Uplatiovanie ustanoveni zmluvy

Co sa tyka stability vymenného kurzu, ECB zistuje, &i bola krajina u¢astnikom mechanizmu
ERM II (ktory v januéri 1999 nahradil mechanizmus ERM) asponi dva roky pred hodnotenim
bez toho, aby to vyvolalo vyrazné tlaky na menu, a najmé, ¢i nedoslo k devalvacii meny voci
euru. V pripade kratSej ucasti v ERM II sa v sprave opisuje kurzovy vyvoj v dvojrocnom
referencnom obdobi, rovnako ako v predchadzajucich spravach.

Hodnotenie stability vymenného kurzu voci euru sa zameriava na to, ¢i sa vymenny kurz
pohybuje v blizkosti centralnej parity ERM II, priCom rovnako ako v minulosti sa su¢asne
zohl'adnuju faktory, ktoré mohli viest’ k zhodnoteniu meny. Z tohto hl'adiska $irka fluktuacného
pasma v ERM II nema vplyv na hodnotenie plnenia kritéria stability vymenného kurzu.

Otazka absencie ,,vyrazného napétia“ sa spravidla posudzuje na zaklade: i) hodnotenia vel'kosti
odchylok vymenného kurzu od centralnej parity vo¢i euru v ERM II; ii) ukazovatel'ov, akymi
su volatilita vymenného kurzu voci euru a jej vyvoj a diferencialy kratkodobej urokovej miery
voci eurozone a ich vyvoj a iii) ulohy, ktort zohrdvaju devizové intervencie.

Vsetky bilaterdlne vymenné kurzy v hodnotenom obdobi od maja 2005 do aprila 2007 st
oficialnymi referencnymi kurzami ECB (pozri Statistickd prilohu).

Ustanovenia zmluvy tykajuce sa vyvoja Okrem vyvoja nominalneho vymenného kurzu

vymennych kurzov a ich uplatiovanie ECB st
opisané v boxe 3.

Cyprus i Malta st ucastnikmi ERM II
s ucinnostou od 2. maja 2005, pred finalizaciou
tejto spravy to teda bude nieco viac ako dva
roky. Vyvoj kurzu ich mien voc¢i euru je uvedeny
za obdobie od 27. aprila 2005 do 26. aprila
2007 (t. j. do uzavierky tdajov pouzitych
v tejto sprave). V obdobi od 26. aprila 2007 do
14. maja 2007 (datum finalizacie tejto spravy)
boli vymenné kurzy mien oboch krajin voci
euru stabilné.
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voci euru sprava stru¢ne hodnoti aj udrzatel'nost’
aktudlneho vymenného kurzu. Vychadza pritom
z dlhodobejsieho vyvoja dvojstranného realneho
a efektivheho vymenného kurzu, bezného,
kapitdlového a finan¢ného uctu platobne;j
bilancie a c¢istej medzinarodnej investicnej
pozicie krajiny. Z hl'adiska integracie trhov sa
hodnoti aj podiel eurozony na celkovom
zahrani¢nom obchode krajiny.

Ustanovenia zmluvy v oblasti vyvoja dlhodobe;j
urokovej miery a ich uplatiovanie ECB su
opisané v boxe 4.
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VYVOJ DLHODOBYCH UROKOVYCH MIER

1 Ustanovenia zmluvy

Clanok 121 ods. 1 §tvrta zarazka zmluvy vyzaduje:

»stalost’ konvergencie dosiahnutej ¢lenskym Statom a jeho ucasti v mechanizme vymennych
kurzov Eurépskeho menového systému, ktora sa odraza v rovniach dlhodobych urokovych
mier.

Clanok 4 Protokolu o kritéridch konvergencie, na ktory sa odvolava zmluva v ¢lanku 121,
ustanovuje, ze:

Hkritérium konvergencie urokovych sadzieb, ako je uvedené v ¢lanku 121 ods. | Stvrtej zardzke
tejto zmluvy, znamena, ze v priebehu jedného roka pred preskimanim neprekrocila priemerna
dlhodobé nominéalna urokova sadzba clenského Statu viac ako o dve percentd urokovi sadzbu
tych troch §tatov, ktoré v oblasti cenovej stability dosiahli najlepsie vysledky. Urokové sadzby
sa hodnotia na zaklade dlhodobych statnych dlhopisov alebo porovnatelnych cennych papierov,
pricom sa prihliada na rozdielne definicie v jednotlivych ¢lenskych Statoch.*

2 Uplatiovanie ustanoveni zmluvy
Na ucely tejto spravy uplatiuje ECB ustanovenia zmluvy nasledujicim sposobom:

— Po prvé, ,priemerna dlhodoba nominalna urokova sadzba“ zaznamenana ,,v priebehu
jedného roka pred preskimanim‘ znamena dlhodobt rokovu mieru, ktord sa vypocita ako
aritmeticky priemer za poslednych dvanast’ mesiacov, za ktoré st dostupné udaje o HICP.
Tato sprava vychadza z referencného obdobia od aprila 2006 do marca 2007.

— Podruhé, pasaz ,,najviac tri ¢lenské Staty, ktoré dosiahli v oblasti cenovej stability najlepsie
vysledky*, podla ktorej sa definuje referen¢nad hodnota, sa aplikuje tak, ze sa pouzije
nevazeny aritmeticky priemer dlhodobych trokovych mier tych istych troch krajin EU,
podla vysledkov ktorych sa urcila referencna hodnota kritéria cenovej stability (box 1).
V obdobi hodnotenom v tejto sprave dlhodobé urokové miery v tychto troch krajinach
dosiahli 3,8 % (Svédsko), 3,9 % (Finsko) a 5,3 % (Pol'sko). Vysledkom je priemerna
urokova miera 4,4 % a po pripocitani dvoch percentualnych bodov referenéna hodnota
6,4 %.

Urokové miery sa hodnotia podla dostupnych harmonizovanych dlhodobych trokovych mier,
ktoré boli vytvorené na ucely hodnotenia konvergencie (pozri Statistickd prilohu).

Ak za niektoru krajinu nie su idaje o harmonizovanej dlhodobej urokovej miere k dispozicii,
uskutocnuje sa hlbsia analyza financnych trhov, pricom sa zohladnuje Groven verejného dlhu
a iné relevantné ukazovatele, so zamerom posudit stalost’ konvergencie dosiahnutej ¢lenskym
Statom a jeho ucasti v ERM II.

ECB
Konvergenénd sprava
M&j 2007



Ako uz bolo uvedené, zmluva priamo pozaduje,
aby sa v urovni dlhodobej urokovej miery
odzrkadl'ovala ,,stalost’ konvergencie®. Z tohto
dovodu sa vyvoj v hodnotenom obdobi od aprila
2006 do marca 2007 posudzuje na pozadi
vyvoja  dlhodobych  drokovych  mier
v predchadzajicich desiatich rokoch (alebo
v obdobi, za ktoré su udaje dostupné) a podl'a
hlavnych faktorov, ktoré boli pri¢inou rozdielov
vo¢i urokovym mieram prevladajucim
v eurozone.

Clanok 121 ods. 1 zmluvy vyZaduje, aby sprava
zohl'adnila aj niekolko d’alSich relevantnych
faktorov, a to ,,vyvoj ECU, vysledky integracie
trhov, situdciu a vyvoj na beznych uctoch
platobnych bilancii a vyvoj jednotkovych
nakladov prace a inych cenovych indexov*®.
Tieto faktory sa hodnotia v kapitole 4 v ramci
jednotlivych  vys$Sie uvedenych kritérii.
Vzhl'adom na zavedenie eura 1. januara 1999 sa
vyvoj ECU uz nehodnoti.

2.2 ZLUCITELNOST VNUTROSTATNYCH
PRAVNYCH PREDPISOV SO ZMLUVOU
2.2.1 (vop

Clanok 122 ods. 2 zmluvy vyzaduje, aby ECB
(a Komisia) podali Rade EU minimélne raz za
dva roky alebo na ziadost ¢lenského Statu, pre
ktory plati vynimka, spravu v sulade s postupom
uvedenym v ¢lanku 121 ods. 1. Kazda takato
sprava musi obsahovat hodnotenie zluciteI'nosti
vnutro§tatnych pravnych predpisov kazdého
Clenského Statu, pre ktory plati vynimka,
vratane Statutu jeho NCB, s ¢lankami 108 a 109
zmluvy a Statitom Eurdépskeho systému
centralnych bank a Eurdpskej centralnej banky
(dalej len ,Statut). Tato povinnost, ktord
vyplyva zo zmluvy a ktora sa vztahuje na
¢lenské staty, pre ktoré plati vynimka, sa nazyva
aj ,,pravna konvergencia“. ECB sa pri hodnoteni
pravnej konvergencie neobmedzuje len na
formalne zhodnotenie textu vnutrostatnych
pravnych predpisov, ale moze posudit’ aj to, ¢i
je implementacia prislusnych ustanoveni
v sulade s duchom zmluvy a Statatu. ECB je
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zvlast znepokojenda v poslednom cCase
vzrastajucimi signalmi tlaku na organy NCB
s rozhodovacimi pravomocami niektorych
¢lenskych S$tatov, ¢o by bolo, pokial ide
o nezavislost’ centralnych bank, v rozpore
s duchom zmluvy. Z tohto dévodu ECB, skor
nez prijme konecné pozitivne hodnotenie so
zdverom, ze vnutroStatne pravne predpisy
¢lenského Statu su v stlade so zmluvou a
Stattom, bude pozorne sledovat celkovy
Vyvoj.

CLENSKE STATY, PRE KTORE PLATi VYNIMKA,

A PRAVNA KONVERGENCIA

Cyprus a Malta, ktorych vnutrostatne pravne
predpisy sa hodnotia v tejto sprave, majl
postavenie c¢lenskych Statov, pre ktoré plati
vynimka, t. j. tieto ¢lenské Staty eSte neprijali
euro. Clanok 4 aktu o podmienkach pristapenia!
ustanovuje, ze: ,,Kazdy novy clensky Stat sa
odo dna pristipenia stane ucastnikom
hospodarskej a menovej unie ako ¢lensky $tat,
pre ktory plati vynimka v zmysle ¢lanku 122
zmluvy o ES®.

ECB zhodnotila uroven pravnej konvergencie
na Cypre a na Malte, ako aj prijaté legislativne
opatrenia, resp. pravne opatrenia, ktoré tieto
Clenské Staty musia prijat na dosiahnutie
uvedeného ciela.

Cielom hodnotenia pravnej konvergencie je
umoznit’ Rade EU dospiet’ k rozhodnutiu, &i
¢lensky §tat ,spliia podmienky, ktoré su
potrebné na prijatie jednotnej meny*. V pravnej
oblasti sa tieto podmienky tykaji najmi
nezavislosti centralnej banky a pravnej
integracie NCB do Eurosystému.

1 Akt o podmienkach pristapenia Ceskej republiky, Estonskej
republiky, Cyperskej republiky, Lotysskej republiky, Litovskej
republiky, Mad’arskej republiky, Maltskej republiky, Pol'skej
republiky, Slovinskej republiky a Slovenskej republiky
a o Upravach zmlav, na ktorych je zalozena Eurépska tnia (U.
v. EUL236,23.9.2003, 5. 33). V pripade Bulharska a Rumunska
pozri ¢lanok 5 Aktu o podmienkach pristapenia Bulharskej
republiky a Rumunska a o upravach zmliv, na ktorych je
zalozena Eurépska tnia (U. v. EU L 157, 21.6.2005, s. 203).



STRUKTURA PRAVNEHO HODNOTENIA

Pravne hodnotenie vychadza v zasade
z rovnakého ramca ako predchadzajice spravy
ECB a EMI o pravnej konvergencii, a to najméa
Konvergen¢na sprava ECB z decembra 2006
(o Ceskej republike, Estonsku, Cypre,
Lotys$sku, Mad’arsku, Malte, Pol'sku, Slovensku
a Svédsku), z maja 2006 (o Litve a Slovinsku),
z roku 2004 (o Ceskej republike, Estonsku,
Cypre, Lotyssku, Litve, Madarsku, Malte,
Pol'sku, Slovinsku, Slovensku a Svédsku),
z roku 2002 (o Svédsku) a z roku 2000
(o Grécku a Svédsku) a Konvergenénd sprava
EMI z roku 1998. Zlucitel'nost’ vnatrostatnych
pravnych predpisov sa hodnoti aj vo svetle
legislativnych zmien a doplneni, ktoré boli
prijaté pred 15. marcom 2007.

2.2.2  ROZSAH PRISPOSOBENIA

2.2.2.1 OBLASTI PRISPOSOBENIA

Na identifikovanie oblasti, v ktorych sa
vnutrostatne pravne predpisy musia prispdsobit’,
sa hodnotia tieto otazky:

— zluditelnost’ s ustanoveniami o nezavislosti
NCB v zmluve (¢lanok 108) a Statite
(¢lanky 7 a 14.2), ako aj s ustanoveniami
o sluzobnom tajomstve (¢lanok 38 Statutu),

— zlucitelnost so zdkazom menového
financovania (¢lanok 101  zmluvy)
a zakazom zvyhodneného pristupu
(¢lanok 102 zmluvy) a zlucitelnost
s poziadavkou na jednotna pisomnt podobu
nazvu euro, ktord vyplyva z préava
Spolocenstva, a

— pravna integracia NCB do Eurosystému
(najmé pokial ide o ¢lanky 12.1 a 14.3
Statatu).

2.2.2.2 ,, ZLUCITEENOST“ VERZUS
,LOSULADENIE“

Clanok 109 zmluvy vyzaduje, aby vnutrostatne

pravne predpisy boli ,,zluciteIné“ so zmluvou

a StatGtom; pripadna nezlucitelnost’ sa preto

musi odstranit. Ani prednost zmluvy a $tatitu

pred vnutrostatnymi pravnymi predpismi, ani

charakter nezlucitelnosti nemaji vplyv na
poziadavku splnit’ tato povinnost.

Poziadavka, aby vnutroStatne pravne predpisy
boli ,,zlucite'né*“, neznamena, ze zmluva
vyzaduje ,,zosuladenie® Statitov NCB, a to ani
medzi sebou navzajom, ani so StatGtom.
Odlisnosti na vnutrostatnej irovni mézu nad’alej
zostat’, pokial nezasahuji do vylucnej
pravomoci  Spolocenstva v menovych
zalezitostiach. Clanok 14.4 §tatitu umoziuje,
aby NCB vykonavali aj iné funkcie, ako su
uvedené v Statite, pokial nezasahuju do cielov
a uloh ESCB. Ustanovenia, ktoré v Statutoch
NCB umoznuji takéto d’alsie funkcie, su jasnym
prikladom okolnosti, za ktorych mézu rozdiely
zostat’ zachované. Z pojmu ,,zluc¢itel'nost™ skor
vyplyva, ze vnutroStdtne pradvne predpisy
a Statuty NCB je potrebné upravit’ tak, aby sa
odstranila nezlucitel'nost’ so zmluvou a Statutom
a aby sa zabezpecil potrebny stupei integracie
NCB do ESCB. Predovsetkym by sa mali
upravit’ vSetky ustanovenia, ktoré su v rozpore
s poziadavkou na nezavislost NCB vymedzenou
v zmluve a s lohou NCB ako neoddelitel'nej
sucasti ESCB. Na dosiahnutie tohto ciel'a preto
nepostacuje spolichat’ sa iba na prednost’ prava
Spolocenstva pred vnutroStatnymi pradvnymi
predpismi.

Povinnost’ podl'a ¢lanku 109 zmluvy sa tyka iba
nezlucitelnosti s ustanoveniami zmluvy
a StatGtu. VnutroStatne pravne predpisy, ktoré
su nezlucitelné so sekundarnymi pravnymi
predpismi Spolocenstva, by sa vSak s tymto
sekundarnym pravom mali zosuladit. Prednost’
prava Spolo¢enstva nema vplyv na povinnost’
prisposobit’ vnutrostatne pravne predpisy. Tato
vSeobecna poziadavka vyplyva nielen z ¢lanku
109 zmluvy, ale aj z judikatiry Sudneho dvora
Eurdpskych spoloCenstiev?.

Sposob, akym sa maji vnutros§tatne pravne
predpisy upravit, sa v zmluve ani v Statute
nepredpisuje. Mozno to dosiahnut odkazmi na

2 Pozriokreminého vec 167/73 Komisia Europskych spolocenstiev
v. Francuzska republika, Zb. 1974, 359 (,,Code du Travail
Maritime*).
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zmluvu alebo S$tatat, zapracovanim ich
ustanoveni s prislusnym odkazom, vypustenim
nezluéitel'nych Casti alebo kombinaciou tychto
metod.

Nastrojom na dosiahnutie a udrzanie
zluditel'nosti vnutrostatnych pravnych predpisov
so zmluvou a Statiitom je okrem iné¢ho povinnost’
inStiticii SpoloCenstva a clenskych Statov
podla ¢lanku 105 ods. 4 zmluvy a ¢lanku
4 statatu uskutocnit s ECB konzultacie
o navrhoch pravnych predpisov v oblastiach
jej posobnosti. Rozhodnutie Rady 98/415/ES
z 29. jina 1998 o poradeni sa s Eurdpskou
centralnou bankou vnatro$tatnymi organmi
ohladom navrhu pravnych predpisov? vyslovne
vyzaduje, aby clenské Staty prijali opatrenia
nevyhnutné na zabezpecenie suladu s touto
povinnostou.

NEZAvVISLOST NARODNYCH CENTRALNYCH
BANK

223

Z hrladiska nezavislosti centralnych bank
a otazok sluzobného tajomstva bolo potrebné,
aby sa vnutro§tatne pravne predpisy ¢lenskych
statov, ktoré vstapili do EU v roku 2004,
upravili tak, aby spinali prislu§né ustanovenia
zmluvy a Statutu a aby boli G¢inné k 1. maju
2004. Svédsko bolo povinné uskutoénit
potrebné legislativne upravy s uc¢innostou
k zriadeniu ESCB dna 1. jina 1998.

2.2.3.1 NEZAVISLOST CENTRALNE] BANKY

V novembri 1995 vypracoval EMI zoznam
charakteristickych ~ znakov  nezavislosti
centralnej banky (neskor podrobne opisanych
v konvergenénej sprave z roku 1998), na
zaklade ktorych sa v tom c¢ase hodnotili
vnutroS§tatne pravne predpisy ¢lenskych Statov,
najmé Statity NCB. Koncepcia nezavislosti
centralnych bank zahfila viacero druhov
nezavislosti, ktoré sa musia hodnotit’ osobitne,
a to funkcnt, inStitucionalnu, personalnu
a finanénu nezavislost. V uplynulych rokoch
ECB vo svojich stanoviskach tieto aspekty
nezavislosti  centralnych  bank  dalej
rozpracovala. Tieto aspekty su zakladom pre
hodnotenie trovne konvergencie vnutrostatnych
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pravnych predpisov ¢lenskych §tatov, pre ktoré
plati vynimka, so zmluvou a Statitom.

FUNKCNA NEZAVISLOST

Nezavislost’ centralnych bank nie je samoucelna,
ale je nastrojom na dosiahnutie ciela, ktory by
mal byt jasne vymedzeny a nadradeny
akymkol'vek inym cielom. Funk¢na nezavislost’
vyzaduje, aby hlavny ciel' kazdej NCB bol
stanoveny jasnym a pravne urcitym sposobom,
a aby bol plne v stlade s hlavnym cielom
ustanovenym v zmluve, ktorym je cenova
stabilita. Takisto si vyzaduje, aby sa NCB
poskytli potrebné prostriedky a nastroje na
dosiahnutie tohto ciela, a to nezavisle od
akéhokol'vek iného organu. Poziadavka zmluvy
na nezavislost' centralnych bank vyjadruje
vSeobecne uzndvany ndzor, ze hlavny ciel
cenovej stability dokdze najlepSie zabezpecit
uplne nezavisla institucia s presne vymedzenym
mandatom. Nezavislost centralnych bank je
uplne zlucitel'na s poziadavkou na zodpovednost’
NCB za ich rozhodnutia, ¢o je vyznamnym
aspektom zvySovania dovery v ich nezavislé
postavenie. To zahffia aj transparentnost
a dialég s tretimi osobami.

Pokial’ ide o ¢asovy horizont, zo zmluvy jasne
nevyplyva, odkedy musia NCB c¢lenskych
Statov, pre ktoré plati vynimka, plnit hlavny
ciel' cenovej stability stanoveny v ¢lanku 105
ods. 1 zmluvy a ¢lanku 2 S$tatutu. V pripade
Svédska islo o to, ¢i tato poziadavka ma platit
od okamihu zriadenia ESCB alebo od prijatia
eura. V pripade tych ¢élenskych statov, ktoré
vstapili do EU 1. maja 2004, bolo otizne, &i
tato poziadavka ma platit’ od tohto dnia alebo od
prijatia eura. Hoci sa ¢lanok 105 ods. 1 zmluvy
nevztahuje na Clenské Staty, pre ktoré plati
vynimka (pozri ¢lanok 122 ods. 3 zmluvy),
¢lanok 2 Statatu sa na tieto Clenské Staty
vztahuje (pozri ¢lanok 43.1 Statatu). ECB
zastava nazor, ze povinnost NCB mat’ za svoj
hlavny ciel’ cenovu stabilitu existuje od 1. jina
1998 v pripade Svédska a od 1. méja 2004
v pripade ¢lenskych §tatov, ktoré vstipili do EU
k tomuto dnu. Vychadza sa pri tom zo

3 U.v.ESL189,3.7.1998, s. 42.



skuto¢nosti, ze jedna z hlavnych zasad
Spolocenstva, a to cenova stabilita (¢lanok 4
ods. 3 zmluvy), sa vztahuje aj na ¢lenské Staty,
pre ktoré plati vynimka. Vyplyva to aj z ciel'a
zmluvy, ze vSetky Clenské Staty sa maju snazit
o makroekonomick konvergenciu vratane
cenovej stability, na o maju sluzit aj pravidelné
spravy ECB a Komisie. Tento zaver je zalozeny
aj na zakladnom principe nezavislosti
centralnych bank, ktory je opodstatneny iba
v pripade, ak ma celkovy ciel udrziavanie
cenovej stability prednost’.

Hodnotenia krajin v tejto sprave sa zakladaju
na tychto zaveroch tykajucich sa okamihu
vzniku povinnosti NCB ¢lenskych §tatov, pre
ktoré plati vynimka, mat’ za svoj hlavny ciel
cenovu stabilitu.

INSTITUCIONALNA NEZAVISLOST

Zasada institucionalnej nezavislosti je vyslovne
vyjadrena v c¢lanku 108 zmluvy a c¢lanku
7 statatu. Tieto dva ¢lanky zakazuji NCB
a Clenom ich organov s rozhodovacimi
pravomocami, aby ziadali alebo prijimali
pokyny od instituciialebo organov Spolocenstva,
ktorejkol'vek vlady c¢lenského Statu alebo
akéhokol'vek iného subjektu. Okrem toho
zakazuju inStiticiam a orgdnom Spolocenstva a
vladam clenskych S$tatov, aby sa snazili
ovplyviiovat tych c¢lenov organov NCB
s rozhodovacimi pravomocami, ktorych
rozhodnutia moézu ovplyvnit' plnenie wloh
NCB suvisiacich s ESCB.

Ci uz je NCB S3tatnou organizaciou,
verejnopravnou institiiciou zriadenou osobitnym
zakonom alebo  jednoducho akciovou
spolo¢nostou, vzdy existuje riziko, ze vlastnik
mdze z titulu takéhoto vlastnictva ovplyviiovat
rozhodovanie tykajuce sa uloh suvisiacich
s ESCB. Takyto vplyv, ¢i uz uplatiovany
prostrednictvom akcionarskych prav alebo
inak, by mohol ovplyviovat’ nezavislost NCB,
a preto by sa mal zakonom obmedzit.

Lakaz davat’ pokyny
Prava tretich os6b davat pokyny NCB, ich
organom s rozhodovacimi pravomocami alebo

ich ¢lenom st nezluditelné so zmluvou
a Statutom, pokial’ sa tykaju uloh stvisiacich
s ESCB.

Lakaz schvalovat’, pozastavovat’, rusit’ alebo
odkladat’ rozhodnutia

Préava tretich osob schvalovat’, pozastavovat,
rusit’ alebo odkladat rozhodnutia NCB su
nezlucitel'né so zmluvou a Stattom, pokial sa
tykaju uloh stvisiacich s ESCB.

Lakaz preskimavat’ pravne dovody
rozhodnutia

Pravo inych organov ako nezavislych stdov
preskumavat’ pravne dévody rozhodnuti NCB,
ktoré sa tykaju vykonu uloh suvisiacich
s ESCB, je nezluciteI'né so zmluvou a statatom,
nakolko vykon tychto wloh nesmie byt
prehodnocovany na politickej trovni. Pravo
guvernéra z pravnych doévodov pozastavit
vykon rozhodnuti, ktoré boli prijaté organmi
ESCB alebo NCB s rozhodovacimi
pravomocami, a nasledne ich predlozit
politickym organom na kone¢né rozhodnutie by
sa rovnalo vyzadovaniu pokynov od tretich
0s0b.

Lakaz acasti s pravom hlasovat’ v organoch
NCB s rozhodovacimi pravomocami

Ucast zastupcov tretich stran v rozhodovacich
organoch NCB s pravom hlasovat
o zalezitostiach, ktoré sa tykaju vykonu wloh
NCB suvisiacich s ESCB, a to aj v pripade, ze
tento hlas nie je rozhodujuci, je nezlucitel'na so
zmluvou a Statitom.

Lakaz konzultovat’ rozhodnutia NCB ex ante
Vyslovna zakonna povinnost NCB konzultovat
s tretimi osobami ex ante ddva tymto osobam
formalny mechanizmus na ovplyviiovanie jej
kone¢ného rozhodnutia, a preto je nezlucitelna
so zmluvou a Statitom.

Avsak dialog medzi NCB a tretimi osobami,
aj ked sa zakladd na zakonnej povinnosti
poskytovat informéacie a vymienat si nazory, je
zlucitel'ny s nezavislostou centralnych bank za
predpokladu, ze:
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— nevedie k zasahovaniu do nezavislosti
¢lenov organov NCB s rozhodovacimi
pravomocami,

— je plne re$pektované osobitné postavenie
guvernérov v ich funkcii ¢lenov Generalnej
rady ECB, a

— sU dodrzané poziadavky na zachovavanie
sluzobného tajomstva vyplyvajuce zo
Statutu.

Schvalenie konania ¢lenov organov NCB

s rozhodovacimi pravomocami

Zakonné ustanovenia tykajice sa schvalenia
konania ¢lenov orgdnov NCB s rozhodovacimi
prdvomocami  (napriklad v  stvislosti
s uctovnictvom) tretimi osobami (napriklad
vladou) by mali obsahovat primerané zaruky na
to, aby takato pravomoc neovplyviiovala
schopnost’ daného individualneho ¢lena NCB
nezavisle prijimat rozhodnutia vo vztahu
k tloham tykajicim sa ESCB (alebo vykonavat’
rozhodnutia prijaté na urovni ESCB). Odporuca
sa, aby sa do statuitov NCB na tieto ucely
zapracovalo vyslovné ustanovenie.

PERSONALNA NEZAVISLOST

Dalou zarukou nezavislosti centralnych bank
je ustanovenie S$tatitu o zaruCeni trvania
funkéného obdobia ¢lenov orgdnov NCB
s rozhodovacimi pravomocami. Guvernéri
st ¢lenmi Generélnej rady ECB. Clanok 14.2
Stattu ustanovuje, ze Statuty NCB musia najma
ustanovit minimalne funkéné obdobie guvernéra
v dizke piatich rokov. Toto ustanovenie chrani aj
pred svojvolnym odvolanim guvernéra tym, ze
ustanovuje, ze guvernéra mozno z funkcie
odvolat, len ak prestal spifiat podmienky
pozadované pre vykon svojej funkcie alebo ak
sa dopustil zdvazného pochybenia, s moznostou
predlozit vec Sudnemu dvoru Eurépskych
spoloGenstiev. Stataty NCB musia toto
ustanovenie spifiat’ niziie uvedenym sposobom.

Minimalna diika funkéného obdobia
guvernéra

Stataty NCB musia v sulade s ¢lankom 14.2
Statitu ustanovit’ minimalne trvanie funkéného

ECB
" Konvergenénd spréva

oIl 115 2007

obdobia guvernéra v dizke piatich rokov. Tym
sa nevylucuje dlhsie funkéné obdobie, pricom
funkéné obdobie na dobu neurciti nevyzaduje,
aby sa Stataty prispdsobili, pokial’ st dévody
odvolania guvernéra v stulade s dévodmi
uvedenymi v ¢lanku 14.2 Statatu. V pripade
zmien a doplneni Statitov NCB by novela mala
zarucovat trvanie funkéného obdobia guvernéra
a ostatnych clenov organov s rozhodovacimi
pravomocami, ktori musia guvernéra pripadne
zastupovat'.

Dovody na odvolanie guvernéra

Stataty NCB musia zaru¢ovat, Ze guvernéra
nemozno odvolat’ z dévodov inych ako tych,
ktoré ustanovuje &lanok 14.2 $tatatu. Utelom
tejto poziadavky je zabranit orgdnom, ktoré
guvernéra menuju, najmi vlade a parlamentu,
aby guvernéra odvolali na zaklade vlastného
uvazenia. Statity NCB by mali obsahovat’ bud’
dovody na odvolanie, ktoré st zluciteI'né
s dovodmi, ktoré ustanovuje ¢lanok 14.2 Statatu,
alebo by nemali ustanovovat’ ziadne déovody na
odvolanie (nakolko c¢lanok 14.2 je priamo
uplatnitel'ny).

Larucenie trvania funkéného obdobia

a dovody na odvolanie ¢lenov organov
narodnych centralnych bank s rozhodovacimi
pravomocami, inych ako guvernéra, ktori sa
zhcastiuji na vykone dloh savisiacich s ESCB
Personalna nezavislost by bola ohrozena, ak by
sa rovnaké pravidla pre zarucenie trvania
funkéného obdobia a dovody na odvolanie
guvernéra nevztahovali aj na ostatnych ¢lenov
rozhodovacich organov NCB, ktori sa
zG¢astiiuju na vykone tloh suvisiacich s ESCB*.

4 Pozri: odsek 8 stanoviska ECB CON/2004/35 zo 4. novembra
2004 na ziadost mad’arského ministerstva financii k navrhu
zékona, ktorym sa meni a dopifia zakon o Magyar Nemzeti Bank;
odsek 8 stanoviska ECB CON/2005/26 zo 4. augusta 2005 na
ziadost’ Narodnej banky Slovenska k navrhu zakona, ktorym sa
meni a doplia zdkon &. 566/1992 Zb. o Narodnej banke Slovenska
v zneni neskorsich predpisov a 0 zmene a doplneni niektorych
zakonov; odsek 3.3 stanoviska ECB CON/2006/44 z 25. augusta
2006 na ziadost Banca d’Italia k zmenenému a doplnenému
Statatu Banca d’Italia; odsek 2.6 stanoviska ECB CON/2006/32
z 22. juna 2006 na ziadost franctizskeho senatu k navrhu zakona
o Banque de France; a odseky 2.3 a 2.4 stanoviska ECB
CON/2007/6 zo 7. marca 2007 na ziadost' nemeckého ministerstva
financii k navrhu 6smeho zékona, ktorym sa meni a dopiita zdkon
o Deutsche Bundesbank.



Viaceré ustanovenia zmluvy a Statutu vyzaduju
porovnatelnti zaruku trvania funk¢éného
obdobia. Clanok 14.2 §tatitu neobmedzuje
zarucenie trvania funkéného obdobia len na
guvernéra, ked'ze ¢lanok 108 zmluvy a ¢lanok
7 Statatu sa vzt'ahuje na ,,¢lenov organov NCB
s rozhodovacimi pravomocami®, a nie menovite
na guvernéra. Tyka sa to najmé pripadu, ked
guvernér je medzi svojimi kolegami s rovnakym
hlasovacim pravom prvym medzi rovnymi,
alebo ked’ tito ostatni ¢lenovia mézu guvernéra
zastupovat'.

Pravo na siidne preskiimanie

Clenovia organov NCB s rozhodovacimi
pravomocami musia mat prdvo predlozit
akékol'vek rozhodnutie o svojom odvolani na
posudenie nezavislému stdu, aby sa obmedzila
politicky motivovana volnost uvazenia pri
hodnoteni dovodov na ich odvolanie.

Clanok 14.2 §tatutu ustanovuje, ze guvernér
NCB, ktory bol odvolany zo svojej funkcie,
moéze predlozit' toto rozhodnutie Sudnemu
dvoru Eurdpskych spolocenstiev. Vnutrostatne
pravne predpisy by mali bud odkazovat na
Statt, alebo by nemali obsahovat zmienku
o prave predlozit toto rozhodnutie Sudnemu
dvoru Eurépskych spolocenstiev (nakolko
¢lanok 14.2 je priamo uplatnitelny).

Vnutrostatne pravne predpisy by mali ustanovit’
aj pravo na sudne preskimanie vnutrostatnymi
sudmi v pripade rozhodnutia o odvolani
ostatnych ¢lenov organov NCB s rozhodovacimi
pravomocami, ktori sa zGcCastiuju na vykone
uloh suvisiacich s ESCB. Toto pravo mdze byt
ustanovené bud vo vSeobecnych pravnych
predpisoch, alebo upravené vo forme osobitného
ustanovenia. Aj v pripade, ked mozno povedat,
Ze toto pravo je vo vSeobecnych pravnych
predpisoch ustanovené, na zabezpecenie
pravnej istoty by sa ziadalo, aby bolo takéto
pravo na sudne preskumanie osobitne
upravengé.

Ochrana pred konfliktom zaujmov
Personalnanezavislost vyzaduje aj zabezpecenie
toho, aby medzi povinnostami ¢lenov organov

NCB s rozhodovacimi pravomocami vo vzt'ahu
k ich NCB (ako aj guvernérov vo vztahu
k ECB) a inymi funkciami takychto ¢lenov
organov s rozhodovacimi pravomocami, ktori
sa zuUcCastiluji na vykone uloh suvisiacich
s ESCB, nemohol vzniknut konflikt zaujmov,
ktory by mohol ohrozit ich personalnu
nezavislost. Principidlnou zalezitostou je, ze
¢lenstvovorganesrozhodovacimipravomocami,
ktory sa zGcastiiuje na vykone uloh suvisiacich
s ESCB, je nezlucitelné s vykonom inych
funkcii, ktoré by mohli viest ku konfliktu
zaujmov. Clenovia organov s rozhodovacimi
pravomocami predov§etkym nesmu vykonavat
funkciu ani mat zaujem, ktory by mohol
ovplyvnit' ich ¢innosti, ¢i uz prostrednictvom
funkcie v ramci vykonnej alebo zdkonodarne;j
moci §tatu, resp. na regionalnej alebo miestne;j
urovni verejnej spravy, alebo prostrednictvom
ucasti v podnikatel'skych subjektoch. Osobitna
pozornost’ by sa mala venovat’ tomu, aby sa
zabranilo konfliktom zaujmov v pripade ¢lenov
organov s rozhodovacimi pravomocami, ktori
nezastavaju vykonné funkcie.

FINANCNA NEZAVISLOST

Aj v pripade, ak by bola NCB uplne nezavisla
z funkéného, instituciondlneho a persondlneho
hl'adiska (Co jej zarucCuje Statit NCB), jej
celkova nezavislost’ by mohla byt ohrozend, ak
by nemohla autonémne pouzivat dostatok
finan¢nych zdrojov na plnenie svojho mandatu
(t. j. na vykon tloh suvisiacich s ESCB, ktory
od nej vyzaduje zmluva a Statit).

Clenské $taty nesmu dostat’ svoje NCB do
situacie, ze by na vykon svojich Gloh stvisiacich
s ESCB alebo s Eurosystémom nemali dostatok
finanénych zdrojov. Treba poznamenat, Zze
¢lanky 28.1 a 30.4 StatGtu umoziuji vyzvat
NCB na doplnenie zdkladného imania ECB a na
dalsie prevody do devizovych rezerv’. Clanok
33.2 s§tatGtu okrem toho ustanovuje’, ze
v pripade, ze ECB zaznamena stratu, ktora
neméze byt uplne krytd zo vSeobecného
rezervného fondu, Rada guvernérov ECB

5 Clanok 30.4 §tattu sa uplatiiuje iba v ramci Eurosystému.
6 Clanok 33.2 Statitu sa uplatiiuje iba v ramci Eurosystému.

ECB
Konvergenénd sprava ()
M&j 2007

2 ANALYTICKY
RAMEC




moze rozhodnut, Ze zostavajlca strata sa
vykompenzuje z menového prijmu prislusného
finan¢ného roka pomerne a az do vysky sim
pridelenych jednotlivym NCB. Zasada finan¢ne;j
nezavislosti vyzaduje, aby dodrziavanie tychto
ustanoveni nenaruSovalo schopnost NCB
vykonavat svoje funkcie.

Zo zasady financnej nezavislosti okrem toho
vyplyva, ze NCB musia mat dostatok
prostriedkov nielen na plnenie Gloh suvisiacich
s ESCB, ale aj na vykon svojich vlastnych
vnutrostatnych uloh (t. j. na financovanie svojej
administrativy a vlastnych ¢innosti).

Koncepcia finan¢nej nezavislosti by sa preto
mala hodnotit’ z hl'adiska toho, ¢i je akdkol'vek
tretia osoba schopna priamo alebo nepriamo
uplatiiovat svoj vplyv nielen na tlohy NCB, ale
aj na jej schopnost (chapanu prevadzkovo
z hladiska pracovnych sil, ako aj financne
z hladiska primeranych finanénych zdrojov)
plnit svoj mandat. V tejto suvislosti sil osobitne
dolezité nasledujice $tyri aspekty financénej
nezavislosti, pricom niektoré z nich boli
upresnené len nedavno’. Ide o charakteristické
znaky finan¢nej nezavislosti v oblastiach,
v ktorych st NCB vo vztahu k vonkaj$im
vplyvom najviac zranitel'né.

Stanovovanie rozpoctu

Ak by nejaka tretia osoba mala pravomoc
urcéovat alebo ovplyviiovat’ rozpocet NCB, bolo
by to nezlucitelné s financnou nezavislostou,
s vynimkou pripadov, ked zakon obsahuje
ochrannu klauzulu v tom zmysle, ze touto
pravomocou nie su dotknuté finanéné
prostriedky potrebné na vykon tloh NCB
stvisiacich s ECSB.

U¢tovné pravidla

Uttovnictvo by samalo viest podla vieobecnych
uctovnych pravidiel alebo podla pravidiel,
ktoré urc¢ia organy NCB s rozhodovacimi
pravomocami. Ak su takéto pravidla stanovené
tretimi osobami, v tom pripade musia
prinajmensom zohladhovat' navrhy organov
NCB s rozhodovacimi pravomocami.

ECB
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Roc¢na uctovna zavierka by mala byt schvalena
organmi NCB s rozhodovacimi pravomocami
za ucCasti nezavislych auditorov a moze
podliehat ndaslednému schvaleniu tretimi
osobami (napriklad vladou, parlamentom).
Pokial ide o zisk, organy NCB s rozhodovacimi
pravomocami by mali mat’ moznost o jeho
vypocte rozhodovat nezavisle a odborne.

Ak cinnost NCB podlicha kontrole Statneho
auditorského organu alebo podobného organu
poveren¢ho kontrolou vyuzivania verejnych
financii, rozsah tychto kontrol by sa mal jasne
vymedzit' pravnym ramcom a nemala by nim
byt dotknuta cinnost nezavislych externych
auditorov NCB, ako sa ustanovuje v ¢lanku
27.1 §tatatu. Statny audit by sa mal vykonavat
apoliticky, nezavisle a vylu¢ne odborne.

Rozdelenie zisku, zakladné imanie narodnych
centralnych bank a financné rezervy

Pokial’ ide o rozdelenie zisku, Statuty NCB
moézu predpisovat spdsob, ako sa ma zisk
rozdelit. Ak takéto ustanovenia chybaju,
o rozdeleni zisku by mali odborne rozhodovat
organy NCB s rozhodovacimi pravomocami
a toto rozhodnutie by nemalo byt ponechané na
vol'né uvazenie tretich osob, okrem pripadov,
ak vyslovna ochrannd klauzula stanovuje, Ze

7  Zasadnymi stanoviskami ECB v tejto oblasti si:
— stanovisko CON/2002/16 z 5. juna 2002 na ziadost’ irskeho
ministerstva financii k ndvrhu zdkona o Central Bank and
Financial Services Authority of Ireland Bill, 2002;
— stanovisko CON/2003/22 z 15. oktobra 2003 na Zziadost
finskeho ministerstva financii k vladnemu navrhu zakona,
ktorym sa meni a dopliia zékon o Suomen Pankki a ostatné
stvisiace zakony;
— stanovisko CON/2003/27 z 2. decembra 2003 na Zziadost
rakiskeho federalneho ministerstva financii k navrhu
federalneho zdkona o Narodnej nadécii pre vyskum, technologiu
a1ozvoj;
— stanovisko CON/2004/1 z 20. januara 2004 na ziadost'
hospodarskeho vyboru finskeho parlamentu k vladnemu navrhu
zékona, ktorym sa meni a dopiha zdkon o Suomen Pankki
a ostatné suvisiace zakony;
— stanovisko CON/2006/38 z 25. jula 2006 na ziadost’ Bank of
Greece k navrhu ustanovenia o pravomociach Bank of Greece
v oblasti ochrany spotrebitel'a;
— stanovisko CON/2006/47 z 13. septembra 2006 na ziadost’
Ceského ministerstva priemyslu a obchodu k novele zakona
o Ceskej narodnej banke;
— stanovisko CON/2007/8 z 21. marca 2007 na ziadost’ ¢eského
ministerstva priemyslu a obchodu k niektorym ustanoveniam
navrhu zikona, ktorymi sa meni a dopiiia zakon o ochrane
spotrebitela tykajici sa Ceskej narodnej banky.



tym nie st dotknuté financné prostriedky
potrebné na vykon uloh NCB suvisiacich
s ESCB.

Clensky §tat nesmie NCB ulozit' zniZenie jej
zdkladné¢ho imania bez predchadzajiceho
suhlasu organov NCB s rozhodovacimi
pravomocami, ¢im sa ma zabezpecit zachovanie
dostato¢nych finan¢nych prostriedkov na
plnenie jej mandatu ako clena ESCB podla
¢lanku 105 ods. 2 zmluvy a podla Statitu.
Pokial’ ide o finan¢né rezervy alebo finanéné
zasoby pre vynimoc¢né pripady, NCB musia mat’
moznost’ nezavisle vytvarat finanéné rezervy
na ochranu realnej hodnoty svojho kapitalu
a aktiv.

Finan¢na zodpovednost’ za organy dohPadu
Niektoré ¢lenské Staty maju orgdny finanéného
dohladu zaclenené v ramci svojich NCB. Nie je
to problém, ak takéto organy podlichaju
nezavislému rozhodovaniu NCB. Ak vSak zdkon
ustanovuje samostatné rozhodovanie takychto
organov dohladu, je dolezité zabezpelit, aby
rozhodnutia prijaté tymito organmi neohrozili
financovanie NCB ako celku. V takychto
pripadoch by vnutrostatne pravne predpisy mali
umoznit, aby NCB mali kone¢nu kontrolu nad
vSetkymi rozhodnutiami orgdnov dohladu,
ktoré¢ by mohli ovplyvnit nezavislost NCB,
a najmi ich finan¢nu nezavislost’.

2.2.3.2 OCHRANA SLUZOBNEHO TAJOMSTVA
Povinnost zachovavat sluzobné tajomstvo,
ktori zamestnancom ECB a NCB uklada ¢lanok
38 Statatu, moze viest’ k prijatiu podobnych
ustanoveni v Statatoch NCB alebo v pravnych
predpisoch ¢lenskych §tatov. Z prednosti prava
Spolocenstva a pravidiel, ktoré sa prijimajia na
jeho zéklade, takisto vyplyva, ze vnutrosStatne
pravne predpisy o pristupe tretich o0s6b
k dokumentom nesmu viest k porusovaniu
rezimu sluzobného tajomstva v ESCB.

2.2.4 ZAKAZ MENOVEHO FINANCOVANIA
A ZVYHODNENEHO PRiSTUPU

2.2.4.1 ZAKAZ MENOVEHO FINANCOVANIA

Zakaz menového financovania je ustanoveny
v ¢lanku 101 ods. 1 zmluvy, ktorym sa zakazuje
precerpavanie uctov ¢i ziskavanie iného druhu
uveru v ECB alebo v NCB c¢lenskych Statov
v prospech inStiticii alebo organov
Spolocenstva, ustrednych vlad, regionalnych,
miestnych alebo inych organov verejnej moci,
inych subjektov spravovanych verejnym
pravom alebo verejnopravnych podnikov
¢lenskych §tatov; ako aj priame odktpenie ich
dlhovych cennych papierov ECB alebo NCB.
Zmluva obsahuje jednu vynimku z tohto zédkazu:
nevztahuje sa na tverové institicie vo verejnom
vlastnictve, s ktorymi sa v suvislosti so
zabezpeCenim rezerv centralnymi bankami
musi zaobchadzat’ rovnako ako so sukromnymi
uverovymi inStiticiami (¢lanok 101 ods. 2
zmluvy). Okrem toho ECB a NCB mé6zu posobit’
ako fiskalni agenti vysSie uvedenych organov
verejného sektora (¢lanok 21.2 Statatu). Presny
rozsah uplatiovania zdkazu menového
financovania sa bliz§ie upravuje v nariadeni
Rady (ES) ¢. 3603/93 z 13. decembra 1993,
ktorym sa stanovuju definicie na uplatiovanie
zdkazov uvedené v ¢lankoch 104 a 104b ods. 1
zmluvy® (teraz ¢lanky 101 a 103 ods. 1),
z ktorého jasne vyplyva, ze zakaz zahfia
akékol'vek financovanie zaviazkov verejného
sektora voci tretim osobam.

Zikaz menového financovania ma zasadny
vyznam pri zabezpeceni toho, aby sa neohrozil
hlavny ciel’ menovej politiky (t. j. udrziavanie
cenovej stability). Financovanie verejného
sektora centralnou bankou navySe znizuje tlak
na fiSkalnu disciplinu. Preto sa tento zakaz
musi vykladat’ v SirSom vyzname tak, aby sa
zabezpecilo jeho dosledné uplatiiovanie, priCom
sa zohladnia iba urcité vynimky, ktoré su
uvedené v c¢lanku 101 ods. 2 zmluvy
a vnariadeni (ES) ¢. 3603/93. VSeobecny postoj
ECB, pokial ide o zluciteInost’ vnutrostatnych
pravnych predpisov s tymto zakazom, sa

8 U.v.ESL332,31.12.1993,s. 1.
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formoval predovsetkym v ramci konzultacii
Clenskych statov s ECB o navrhoch
vnutro$tatnych pravnych predpisov podla
¢lanku 105 ods. 4 zmluvy.®

VNUTROSTATNE PRAVNE PREDPISY, KTORYMI SA
TRANSPONUJE ZAKAZ MENOVEHO
FINANCOVANIA

Vo vseobecnosti nie je nevyhnutné, aby sa do
vnutrostatnych pravnych predpisov transponoval
¢lanok 101 zmluvy, doplneny o nariadenie (ES)
¢. 3603/93, nakolko oba predpisy su priamo
uplatnitené. Pokial su vSak tieto priamo
uplatnitelné predpisy Spolocenstva doslovne
transponované do ustanoveni vnutroStatnych
pravnych predpisov, nesmu zuzovat rozsah
zakazu menového financovania alebo rozsirovat
ramec  vynimiek stanovenych pravom
Spolocenstva. Napriklad vnutrostatne pravne
predpisy, ktoré predpokladaji, ze NCB budu
financovat financ¢né zavizky clenského Statu
vo¢i medzinarodnym finanénym inStiticiam
(inym ako MMF, ako sa ustanovuje v nariadeni
(ES) ¢. 3603/93) alebo voci tretim krajinam,
su nezlucitelné so zdkazom menového
financovania.

FINANCOVANIE VEREJNEHO SEKTORA ALEBO
ZAVAZKOV VEREJNEHO SEKTORA VOCI TRETIM
0SOBAM

Vnutrostatne pravne predpisy nesmu pozadovat,
aby NCB financovala vykon funkcii ostatnych
subjektov verejného sektora alebo zavizky
verejného sektora voci tretim osobam. Napriklad
vnutrostatne pravne predpisy, ktorymi sa NCB
opraviuje alebo sa jej uklada financovat’ sadne
alebo kvazisudne organy, ktoré su od NCB
nezavislé a vykonavaju funkcie Statu,
su  nezlucitelné so zakazom menového
financovania.

PREVZATIE ZAVAZKOV VEREJNEHO SEKTORA

VnutroStatne pravne predpisy, ktorymi sa
narodnej centralnej banke uklada prevzatie
zavizkov v minulosti nezavislého verejného
organu z dovodu vnutroStatnej reorganizacie
ur¢itych Gloh a povinnosti (napriklad
v stvislosti s prevodom niektorych tloh v oblasti
dohladu na NCB, ktoré v minulosti vykonaval

ECB
Konvergencnd sprava
Maj 2007

§tat alebo nezavislé verejné organy alebo
subjekty) bez toho, aby tato NCB bola chranena
pred finan¢nymi zavizkami, ktoré vyplyvaju z
predchadzajucej cCinnosti takychto predtym
nezavislych verejnych organov, st nezlucitelné
so zékazom menového financovania.

9 Medzi zasadné stanoviska EMI/ECB v tejto oblasti patria:
— stanovisko CON/95/8 z 10. maja 1995 ku konzultacii
§védskeho ministerstva financii podla ¢lanku 109f ods.
6 Zmluvy o zalozeni Eurdpskeho spolocenstva (,zmluva®)
a ¢lanku 5.3 Statatu EMI (,,$tatat*) o navrhu vladneho zakona,
ktorym sa zavadza zakaz menového financovania (,,zdkon®);
— stanovisko CON/97/16 z 27. augusta 1997 ku konzultacii
rakuskeho federalneho ministerstva financii podla ¢lanku 109f
ods. 6 Zmluvy o zalozeni Eurépskeho spolo¢enstva (,,zmluva®)
a ¢lanku 5.3 Statatu EMI (,,$tatat“) o ndvrhu federalneho zdkona
o ucasti Rakuska na novej dohode o poskytovani uveru
Medzinarodnym menovym fondom;
— stanovisko CON/2001/32 z 11. oktoébra 2001 na Zziadost
portugalského ministerstva financii k navrhu zakona, ktorym sa
meni a dopliia pravny rdmec pre tverové intiticie a finanéné
spolocnosti;
— stanovisko CON/2003/27 z 2. decembra 2003 na Zziadost
rakiskeho federalneho ministerstva financii k navrhu
federalneho zakona o Narodnej nadécii pre vyskum, technologiu
a10zvoj;
— stanovisko CON/2005/1 z 3. februara 2005 na Zziadost
talianskeho ministerstva hospodarstva a financii k navrhu
zédkona, ktorym sa meni a doplha zékonny dekrét & 7
z 25. januara 1999 v zneni zakona ¢. 74 z 25. marca 1999
o naliehavych opatreniach tykajicich sa ucasti Talianska na
intervenciach Medzinarodného menového fondu s cielom celit’
vaznym finanénym krizam jeho ¢lenskych krajin;
— stanovisko CON/2005/24 z 15. jula 2005 na ziadost
Ministerstva financii Ceskej republiky k navrhu zakona
o zjednocovani dozoru nad finan¢nym trhom;
— stanovisko CON/2005/29 z 11. augusta 2005 na ziadost’
rakiskeho federalneho ministerstva financii k navrhu
federalneho zakona o zaplateni prispevku Raklska do
podielového fondu spravovaného Medzinarodnym menovym
fondom na podporu rozvojovych krajin s nizkym prijmom, ktoré
boli postihnuté prirodnou katastrofou;
— stanovisko CON/2005/50 z 1. decembra 2005 na Zziadost
Narodnej banky Slovenska k navrhu zdkona, ktorym sa meni
a dopliia zakon €. 118/1996 Z. z. o ochrane vkladov a o zmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov;
— stanovisko CON/2005/60 z 30. decembra 2005 na ziadost
Lietuvos bankas k navrhu zékona, ktorym sa meni a dopina
zéakon o Lietuvos bankas;
— stanovisko CON/2006/4 z 27. januara 2006 na ziadost’ Central
Bank of Cyprus k navrhu zakona, ktorym sa menia a dopliiaju
zakony o Central Bank of Cyprus z rokov 2002 and 2003;
— stanovisko CON/2006/15 z 9. marca 2006 na ziadost’ pol'ského
ministerstva financii k navrhu zakona o dohl'ade nad finan¢nymi
institaciami;
— stanovisko CON/2006/17 z 13. marca 2006 na ziadost’
slovinského ministerstva financii k navrhu zakona, ktorym sa
meni a dopiia zékon o Banka Slovenije;
— stanovisko CON/2006/23 z 22. maja 2006 na ziadost’ Central
Bank of Malta k navrhu zékona, ktorym sa meni a dopliia zakon
o Central Bank of Malta; a
— stanovisko CON/2006/58 z 15. decembra 2006 na ziadost’
Central Bank of Malta k zmenam a doplneniam zakona o Central
Bank of Malta.



FINANCNA PODPORA UVEROVYCH A/ALEBO
FINANCNYCH INSTITUCIH

VnutroStatne  pravne  predpisy,  ktoré
predpokladaji, ze NCB budu poskytovat
finanéné prostriedky uverovym inStiticiam
inak ako v suvislosti s ulohami centralneho
bankovnictva (ako su napriklad operacie
menovej politiky, operacie v ramci platobnych
systémov alebo operacie na doc¢asnu podporu
likvidity), najmd podporovat insolventné
uverové a/alebo iné finan¢né inStitlcie,
su nezlucitelné so zdkazom menového
financovania.

FINANCNA PODPORA SYSTEMOV OCHRANY
VKLADOV A SYSTEMOV NAHRAD PRE INVESTOROV
Smernica o systémoch ochrany vkladov!®
a smernica o systémoch néhrad pre investorov!!
ustanovuju, ze naklady na financovanie
systémov ochrany vkladov a systémov nahrad
pre investorov musia niest samotné uverové
inStitacie, resp. investicné spoloc¢nosti.
Vnutros$tatne  pravne  predpisy, ktoré
predpokladaju, ze NCB buda financovat
verejny vnutrostatny systém ochrany vkladov
za uverové institlcie alebo vnutrostatny systém
nahrad pre investorov za investi¢né spolo¢nosti
su nezlucitelné so zdkazom menového
financovania, ak takéto financovanie nema
kratkodoby charakter, nerieSia sa nim naliehavé
situdcie, nie si ohrozené aspekty systémovej
stability a rozhodnutia nie st ponechané na
volné uvazenie NCB.

2.2.4.2 TAKAZ IVYHODNENEHO PRISTUPU

NCB ako verejné organy nesmu prijimat
opatrenia, ktoré verejnému sektoru poskytuju
zvyhodneny pristup k finanénym institiciam,
ak takéto opatrenia nie st zalozené na dovodoch
obozretnosti. Okrem toho pravidlda pre
mobilizaciu alebo zalozenie dlhovych cennych
papierov, ktoré prijimaji NCB, sa nesmu pouzit
ako prostriedok na obchaddzanie zakazu
zvyhodneného pristupu'?. Pravne predpisy
clenskych Statov v tejto oblasti nesmu zakladat
takyto zvyhodneny pristup.

Tato sprava sa zameriava na zluCitelnost
vnutrostatnych pravnych predpisov prijatych

NCB a statutov NCB so zakazom zvyhodneného
pristupu ustanovenym v zmluve. Touto spravou
vSak nie je dotknuté hodnotenie, ¢i zakony, iné
pravne predpisy alebo sprdvne opatrenia
v Clenskych Stdtoch neslizia pod zdmienkou
obozretnosti ako prostriedok na obchadzanie
zékazu zvyhodneného pristupu. Takéto
hodnotenie je nad ramec tejto spravy.

2.2.5 JEDNOTNA PiSOMNA PODOBA NAZVU
EURO

Euro je jednotnou menou clenskych Statov,
ktoré ho prijali. V snahe zddraznit tato
jednotnost’ pravo Spolocenstva vyzaduje, aby
sa slovo ,,euro” pisalo jednotne v nominative
jednotného c¢isla vo vSetkych pravnych
predpisoch  Spolocenstva, ako aj vo
vnutrostatnych pravnych predpisoch, pri¢om sa
zohladni existencia roznych abecied.

Eurdépska rada na svojom zasadnuti v Madride
dna 15. a 16. decembra 1995 rozhodla, Ze
,hazov eurdpskej meny bude euro®, Ze ,,nazov
..... musi byt rovnaky vo vsetkych tradnych
jazykoch Eurdpskej unie, priCom sa zohladni
existencia roznych abecied” a Ze ,,0sobitny
nazov euro sa bude pouzivat namiesto
druhového nazvu ,,ecu” pouzivaného v zmluve,
ktory sa tyka eurdpskej menovej jednotky*.
Eurodpska rada v neposlednom rade rozhodla,
ze: ,,Vlady 15 <clenskych Statov dospeli
k spolo¢nej dohode, Zze toto rozhodnutie
predstavuje dohodnuty a koneény vyklad
prislusnych  ustanoveni zmluvy.“ Tato
jednozna¢na a kone¢na dohoda hlav Statov
a predsedov vlad ¢lenskych §tatov sa potvrdila
vo vsetkych pravnych predpisoch Spolocenstva
tykajucich sa eura, ktoré vzdy pouzivaju

10 Bod oddovodnenia 23 smernice Europskeho parlamentu a Rady
94/19/ES z 30. maja 1994 o systémoch ochrany vkladov
(U.v. ES L 135,31.5.1994, 5. 5).

11 Bod odovodnenia 23 smernice Europskeho parlamentu a Rady
97/9/ES z 3. marca 1997 o systémoch nahrad pre investorov
(U.v. ES L 84, 26.3.1997, 5. 22).

12 Pozri ¢lanok 3 ods. 2 a bod oddvodnenia 10 nariadenia
Rady (ES) ¢. 3604/93 z 13. decembra 1993, ktorym sa
stanovuju definicie na uplatiovanie zakazu zvyhodneného
pristupu, uvedeného v ¢lanku 104a (teraz ¢lanok 102) zmluvy
(U.v. ESL332,31.12.1993, 5. 4).
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jednotnu pisomni podobu nazvu euro vo
vSetkych uradnych jazykoch Spolocenstva.
Osobitny vyznam ma skutoénost’, Zze jednotna
pisomna podoba ndzvu euro dohodnutd
¢lenskymi Statmi sa zachovala v menovom
prave Spolo¢enstval®. Nedavne nariadenie Rady
(ES) ¢.2169/2005 z 21. decembra 2005, ktorym
sa meni a doplia nariadenie (ES)
¢. 974/98 o zavedeni eura'* potvrdzuje spravnu
pisomnu podobu jednotnej meny. Po prvé,
v nariadeni (ES) ¢. 974/98 sa vo vsetkych
jazykovych verziach ustanovuje, Ze ,,nazov
dany eurdpskej mene je ,euro”““. Po druhé,
vSetky jazykové verzie nariadenia (ES)
¢. 2169/2005 odkazuju na ,,euro®.

V roku 2003 ratifikovali vSetky clenské Staty
rozhodnutie Rady, ktora zasadala v zlozeni hlav
Statov alebo predsedov vlad, z 21. marca 2003
o zmene a doplneni ¢&lanku 10.2 Statitu
Eurépskeho systému centralnych bank
a Eurdpskej centralnej banky's, kde sa opdtovne
v pravnom akte, ktory sa tyka primarneho
prava, nazov jednotnej meny pise vo vsetkych
jazykovych verziach rovnako.

Tento jednoznaény a kone¢ny postoj ¢lenskych
Statov je zavidzny aj pre clenské Staty, pre ktoré
plati vynimka. Clanok 5 ods. 3 aktu
o podmienkach pristupenia ustanovuje, ZzZe
»pokial’ ide o vyhlasenia alebo rezolucie alebo
iné stanoviska prijaté Eurépskou radou alebo
Radou alebo vo vztahu k Spolocenstvu alebo
Unii prijaté spolo¢nou dohodou &lenskych
Statov, maji nové clenské Staty rovnaké
postavenie ako stcasné ¢lenské Staty; budua
dodrziavat zasady a usmernenia vyplyvajuce
z tychto vyhlaseni, rezoltcii alebo inych
stanovisk a prijmi opatrenia potrebné na
zabezpecenie ich vykonania®.

Z tychto doévodov a vzhladom na vyluénu
pravomoc Spolocenstva urcit nazov jednotnej
meny st akékol'vek odchylky od tohto pravidla
nezlucitel'né so zmluvou a mali by sa odstranit’.
Aj ked tato zasada plati pre vsetky druhy
vnutrostatnych pravnych predpisov, hodnotenie
uvedené v kapitolach tykajucich sa jednotlivych
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krajin sa zameriava na Statuty NCB a zakony
o prechode na euro.

2.2.6 PRAVNA INTEGRACIA NARODNYCH
CENTRALNYCH BANK DO EUROSYSTEMU

Ustanovenia vnutroStatnych pravnych predpisov
(najma Statatov NCB, ale aj ostatnych pravnych
predpisov), ktoré by branili vykonu uloh
suvisiacich s Eurosystémom alebo plneniu
rozhodnuti ECB, st nezlucitel'né s efektivnym
fungovanim Eurosystému, hned’ ako dotknuty
Clensky §tat prijme euro. Je preto potrebné
upravit’ vnutro§tatne pravne predpisy tak, aby
sa zabezpeéila ich zluéitelnost so zmluvou
a Statatom, pokial ide o ulohy suvisiace
s FEurosystémom. Na dosiahnutie suladu
s ¢lankom 109 zmluvy bolo potrebné, aby sa
vnutrostatne pravne predpisy upravili tak, aby
sa zabezpecila ich zlucite'nost ku diu zriadenia
ESCB (v pripade Svédska) a k 1. maju 2004
(v pripade ¢lenskych §tatov, ktoré vstupili do EU
tymto diiom). Zakonné poziadavky tykajuce sa
uplnej pravnej integracie NCB do Eurosystému
vSak musia nadobudnuat uc¢innost’ az okamihom,
ked sa tato uplna integracia stane ucinnou, t. j.
dnom, ked prislusny ¢lensky §tat, pre ktory
plati vynimka, prijme euro.

V tejto sprave sa hodnotia tie hlavné oblasti,
v ktorych by zdkonné ustanovenia mohli byt
prekazkou suladu NCB s poziadavkami
Eurosystému. Patria sem ustanovenia, ktoré
moézu branit NCB zucastnovat sa na
uskutocnovani jednotnej menovej politiky
vymedzenej organmi ECB s rozhodovacimi
pravomocami, alebo prekazat guvernérovi
v plneni jeho povinnosti ako c¢lena Rady

13 Pozri nariadenie Rady (ES) ¢. 1103/97 zo 17. jina 1997
o ur€itych ustanoveniach tykajicich sa zavedenia ecura
(U. v. ES L 162, 19.6.1997, s. 1), nariadenic Rady (ES)
¢. 974/98 z 3. maja 1998 o zavedeni eura (U. v. ES L 139,
11.5.1998, s. 1) a nariadenie Rady (ES) ¢. 2866/98
z 31. decembra 1998 o prepocitacich kurzoch medzi eurom a
menami &lenskych §tatov prijimajicich euro (U. v. ES L 359,
31.12.1998, s. 1), vSetky tri nariadenia boli zmenené a doplnené
v roku 2000 z dévodu zavedenia eura v Grécku; pozri aj pravne
akty tykajice sa eurominci, ktor¢ prijalo Spolocenstvo v rokoch
1998 a 1999.

14 U.v. EU L 346, 29.12.2005, s. 1.

15 U.v. EU L 83, 1.4.2003, s. 66.



guvernérov ECB, alebo ktoré nerespektuju
vysady ECB. Rozlisuju sa ticto oblasti: cicle
hospodarskej politiky, ulohy, finan¢né
ustanovenia, kurzova politika a medzindrodna
spolupraca. Nakoniec sa uvadzaji ostatné
oblasti, v ktorych méze byt potrebné prisposobit’
Statuty NCB.

2.2.6.1 CIELE HOSPODARSKE] POLITIKY

Uplna integracia NCB do Eurosystému si
vyzaduje, aby ciele stanovené v jej Stattte boli
zlucitelné s cielmi ESCB, ktoré ustanovuje
¢lanok 2 Stattu. To okrem iného znamena, Ze
je potrebné prisposobit ciele stanovené
v Statate, ktoré maji ,narodna prichut®,
napriklad, ak ustanovenia S$tatitu obsahuju
povinnost uskutocfiovat menovu politiku
v ramci vSeobecnej hospodarskej politiky
prislusného ¢lenského statu.

2.2.6.2 ULOHY

Ulohy NCB ¢lenského $tatu, ktory prijal euro,
su vzhladom na postavenie tejto NCB ako
neoddelitel'nej sucasti Eurosystému dané najma
zmluvou a S$tatitom. Na zabezpecenie suladu
s ¢lankom 109 zmluvy je potrebné porovnat
ustanovenia o ulohach v Statutoch NCB
s prislu§nymi ustanoveniami zmluvy a $tatitu a
odstranit’ pripadné nezrovnalosti'®. Tyka sa to
vSetkych ustanoveni, ktoré by po prijati eura a
integracii do Eurosystému vytvarali prekazku
pri vykone uloh stvisiacich s ESCB, a najmi
ustanoveni, ktoré by nerespektovali pravomoci
ESCB podTla kapitoly IV statutu.

Vnutrostatne pravne predpisy tykajice sa
menovej politiky musia uznat, Ze menova
politika Spoloé¢enstva je ilohou Eurosystému. !’
Statity NCB mozu obsahovat ustanovenia
o nastrojoch menovej politiky. Tieto ustanovenia
by sa mali porovnat’ s ustanoveniami zmluvy
a Statatu a pripadné nezrovnalosti sa musia
odstranit’ tak, aby sa zabezpecil sulad s clankom
109 zmluvy.

Vnutrostatne pravne predpisy, ktorymi sa
narodnej centralnej banke udeluje vylucéné
pravo vydavat’ bankovky, musia uznat, ze po
prijati eura ma Rada guvernérov ECB vylu¢né

pravo povolovat vydavanie eurobankoviek
podla ¢lanku 106 ods. 1 zmluvy a ¢lanku 16
StatGtu. VnutroStatne pravne predpisy, ktoré
vladam umoznuju ovplyvilovat’ zalezitosti, ako
napriklad nominalnu hodnotu, vyrobu, objem a
stahovanie eurobankoviek z obehu, sa takisto
musia v zavislosti od pripadu bud’ zrusit, alebo
sa musi uznat pravomoc ECB v oblasti
eurobankoviek podla vysSie uvedenych
ustanoveni zmluvy a $tatitu. Bez ohl'adu na to,
ako st medzi vladami a NCB rozdelené
pravomoci v oblasti minci, musia prislusné
ustanovenia uznat, Ze po prijati eura pravomoc
schvalovat’ objem emisii eurominci patri
ECB.

Pokial' ide o spravu devizovych rezerv'®,
zmluvu porusuju tie zicastnené Clenské Staty,
ktoré prijali euro, ale nepreviedli svoje oficialne
devizové rezervy! do vlastnej NCB. Okrem
toho je pravo tretich osob — napriklad vlady
alebo parlamentu — ovplyviiovat' rozhodnutia
NCB v oblasti spravy oficialnych devizovych
rezerv nezlucitelné s tretou zarazkou ¢lanku
105 ods. 2 zmluvy. NCB su dalej povinné
poskytnut ECB devizové rezervy pomerne
k svojmu podielu na upisanom zakladnom imani
ECB. To znamena, ze nesmu existovat’ Ziadne
pravne prekazky pre prevod devizovych rezerv
NCB do ECB.

2.2.6.3 FINANCNE USTANOVENIA

Finan¢né wustanovenia v S§tatite obsahuju
pravidla tykajuce sa uétovnictva®, auditu®!,
upisovania zdkladného imania*’, prevodu
devizovych rezerv® a rozdel'ovania menového
prijmu?*. NCB musia byt schopné plnit’ svoje
povinnosti, ktoré pre ne z tychto ustanoveni

16 Pozri najmid c¢lanky 105 a 106 zmluvy a ¢lanky 3 az 6
a 16 Statlitu.

17 Prva zarazka ¢lanku 105 ods. 2 zmluvy.

18 Tretia zarazka ¢lanku 105 ods. 2 zmluvy.

19 S vynimkou hotovostnych devizovych aktiv, ktoré si vlady
Clenskych Statov smi ponechat podla ¢&lanku 105 ods.
3 zmluvy.

20 Clanok 26 statatu.

21 Clanok 27 statatu.

22 Clanok 28 statatu.

23 Clanok 30 statatu.

24 Clanok 32 statatu.
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vyplyvaji, a preto sa vSetky nezluciteI'né
vnutro§tatne ustanovenia musia zrusit’.

2.2.6.4 KURZOVA POLITIKA

VnutrosStatne pravne predpisy ¢lenského Statu,
pre ktory plati vynimka, mézu stanovovat’, ze
za kurzovu politiku daného c¢lenského statu
zodpoveda vlada a NCB sa zveruje konzultacna
a/alebo vykonna uloha. Avsak v okamihu, ked’
tento clensky $tat prijme euro, tieto pravne
predpisy musia zohladfiovat skuto¢nost, ze
zodpovednost’ za kurzovu politiku eurozony
v stlade s ¢lankom 111 zmluvy prechadza na
Spolo&enstvo. Clanok 111 zveruje zodpovednost’
za tato politiku Rade EU v tizkej spolupraci
s ECB.

2.2.6.5 MEDZINARODNA SPOLUPRACA

Pre prijatie eura musia byt vnutroStatne pravne
predpisy zlucitel'né s clankom 6.1 statutu, ktory
ustanovuje, ze o zastupovani ESCB v oblasti
medzinarodnej spoluprace tykajucej sa uloh,
ktorymi je povereny Eurosystém, rozhoduje
ECB. Okrem toho musia vnutro§tatne pravne
predpisy umoznovat’, aby sa NCB so stthlasom
ECB zGcastnovali na ¢innosti medzinarodnych
menovych inStiticii (¢lanok 6.2 Statttu).

2.2.6.6 ROINE

Okrem vys$sie uvedenych otazok existuju
v niektorych ¢lenskych $tatoch aj iné oblasti,
v ktorych je potrebné upravit vnutrostatne
pravne predpisy (napriklad v oblasti platobnych
a zuctovacich systémov a vymeny informacii).
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3 ZHRNUTIE ZA JEDNOTLIVE KRAJINY

3.1 CYPRUS

V sledovanom obdobi dosiahol Cyprus
dvandstmesacnu priemernt mieru inflacie
HICP 2,0 %, ¢o je vyrazne pod referencnou
hodnotou 3,0 %, ktort stanovuje zmluva. Podl'a
najnovs$ich informdcii by sa mala priemerna
dvanastmesacna miera inflacie HICP
v najblizsich mesiacoch mierne znizit.

Pri spatnom pohl'ade na dlhSie obdobie vidiet,
ze inflacia HICP bola na Cypre mierna,
s vynimkou niekol’kych obdobi, ked dosiahla
pomerne vysoké hodnoty. Od roku 1997 do
roku 2006 sa va¢sinou pohybovala na Grovni od
2 % do 3 %, v roku 2000 a 2003 sa vSak zvysila
na 4,9 %, resp. 4,0 %, o bolo vo velkej miere
odrazom vyrazného rastu cien energii a potravin,
ale aj postupného zvySovania spotrebnych dani
z energii a DPH z 10 % na 15 % v obdobi od
roku2002 doroku 2003 v dosledku harmonizacie
s EU. Tento dlhodoby vyvoj inflacie je odrazom
viacerych dolezitych strategickych rozhodnuti,
najmd dlhodobého uplathovania rezimu
viazaného vymenného kurzu, ktory sa pouziva
uz od roku 1960. Od roku 1992 bola cyperska
libra naviazanda na ECU a neskoér na euro
a 2. maja 2005 Cyprus vstupil do ERM 1I so
Standardnym fluktuaénym pasmom =15 %.
K relativne nizkej trovni inflacie prispieva
liberalizacia trhu tovarov a sluzieb a sietovych
odvetvi. Rozpoctova politika naopak od roku
1996 cenovu stabilitunie vzdy plne podporovala,
hoci v poslednych rokoch sa situacia v tomto
smere zlepSila. Pomerne obmedzeny celkovy
rast inflacie od roku 1998 do roku 2001 je
potrebné vnimat na pozadi intenzivneho
hospodarskeho rastu, ktory v realnom vyjadreni
véacsinou dosahoval priblizne 5 %. V roku 2002
a 2003 sa zmiernil na priblizne 2 %, v rokoch
2004 az 2006 sa vSak znova zrychlil na takmer
4 %. Miera nezamestnanosti, hoci od roku 2002
mierne stupa, je stale relativne nizka, a cypersky
trh prace je pomerne pruzny. Po obdobi vel'mi
rychleho mzdového rastu v rokoch 2002 a 2003,
najmd vo verejnom sektore, sa mzdové tlaky
pocas nasledujucich dvoch rokov vyrazne
znizili a viedli iba k nevyraznému rastu
jednotkovych nakladov prace. Dovozné ceny

boli miestami nestale a v roku 2003 v reakcii na
vyssie ceny ropy mierne vzrastli. Co sa tyka
nedavneho vyvoja, inflacia merana HICP sa
zaCiatkom roka 2006 postupne zvySovala,
v auguste dosiahla 2,7 % a v marci 2007 sa
v dosledku klesajtcich cien energii znizila na
1,4 %.

Pokial’ ide o budutci vyvoj, podla najnovsich
dostupnych inflacnych prognéz vyznamnych
medzinarodnych inStitucii by mala miera
inflacie dosiahnut’ 1,3 % az 2,1 % v roku 2007
al1,9%az2,1 % vroku2008. Prevladaji pritom
rizika, ze skutoc¢na inflacia bude vyssia ako
projektované hodnoty. Tieto rizika sa spajaju
s planovanym zvySenim znizenej sadzby DPH
na niektoré tovary a sluzby v doésledku
harmonizacie s EU, ktoré by malo spdsobit
narast inflacie o priblizne jeden percentualny
bod, s moznymi sekundarnymi ucinkami
predchadzajuceho a buduceho rastu inflacie,
s budicim nepriaznivym vyvojom cien ropy
a vyvojom miezd na pozadi rychleho rastu
doméceho dopytu a objemu wverov. Daliim
rizikom rastu inflacie je konvergencia
urokovych sadzieb na Gvery v domacej mene
smerom nadol k Girovni eurozény a znizenie
povinnych minimdlnych rezerv penaznych
finanénych inStitdcii. Rizikd, ze skutocna
inflacia by mohla byt nizsia ako projektované
hodnoty, stvisia s pokracujicimi ucinkami
liberalizacie v sektoroch, ako napriklad
telekomunikacie a energetika, mzdovymi
obmedzeniami vo verejnom sektore, zvySenym
prilevom pracovnych sil, ktory moze
vyvijat tlak na spomalovanie rastu miezd,
a s priaznivym vyvojom cien ropy. Dal§im
rizikom zniZzovania inflacie je mozné
oslabovanie medzinarodného dopytu a nasledny
vplyv na prijmy z cestovného ruchu.

Na Cyprus sa v sucasnosti nevztahuje
rozhodnutie Rady o existencii nadmerného
deficitu. V referencnom roku 2006 dosiahol
rozpocétovy deficit hodnotu 1,5 % HDP, takze
bol vyrazne nizsi nez referencna hodnota. Na
rok 2007 Eurépska komisia predpoklada deficit
1,4 % HDP. Pomer dlhu verejnej spravy k HDP
v roku 2006 klesol na 65,3 % a v roku 2007 by

ECB
Konvergenénd sprava
M&j 2007

3 ZHRNUTIE
LA JEDNOTLIVE
KRAJINY




mal e$te klesnut na 61,5 %, ¢o je stale nad
referencnou hodnotou 60 %. Na dosiahnutie
strednodobého ciela stanoveného v Pakte
stability a rastu, ktory je v konvergencnom
programe z decembra 2006 kvantifikovany ako
rozpoctovy deficit ocisteny o cyklické vplyvy
a vplyv docasnych opatreni vo vyske 0,5 %
HDP, je na Cypre potrebna d’alSia konsolidacia.
Pokial ide o ostatné rozpoctové faktory, v roku
2006 pomer deficitu k HDP nebol vyssi ako
pomer vydavkov na verejné investicie k HDP.

Podl'a projekcii Vyboru pre hospodarsku
politiku EU a Eurépskej komisie by mal Cyprus
v obdobi od roku 2004 do roku 2050 zaznamenat’
vyrazny narast vydavkov spojenych so starnutim
obyvatel'stva, o 11,8 percentudlneho bodu HDP,
o je najviac spomedzi &lenskych §tatov EU.
Pri rieSeni tohto problému pomodze, ak sa este
pred zhorsenim demografickej situacie vytvori
v oblasti verejnych financii dostatocny
manévrovaci priestor.

Cyperska libra je sucastou mechanizmu
ERM II 0d 2. maja 2005, teda pocas dvojroéného
referen¢ného obdobia od maja 2005 do aprila
2007. Centralna parita cyperskej meny bola
stanovena na 0,585274 libry za euro, ¢o bol
kurz, v ktorom bola cyperska libra jednostranne
naviazand na euro na zaciatku roka 1999.
Zaroven bolo stanovené Standardné fluktuacné
pasmo £15 %. Dohoda o vstupe do ERM II sa
zaklada na pevnych zavdzkoch Cypru vo
viacerych oblastiach. Od vstupu do ERM I

Cyprus voci euru vedie stabilnu kurzovu
politiku. Libra zostava aj nadalej blizko
centralnej parity vapreciaénej Casti Standardného
fluktuacného pdsma a vykazuje velmi nizku
volatilitu. Diferencialy kratkodobych urokovych
mier voci trojmesacnej sadzbe EURIBOR sa ku
koncu sledované¢ho obdobia postupne
eliminovali. Realny vymenny kurz cyperskej
libry — bilateralne voci euru aj v efektivnom
vyjadreni — bol v marci 2007 v blizkosti svojich
historickych priemerov pocitanych od januara
1996 a od zavedenia eura v roku 1999.
V zahrani¢nej oblasti Cyprus takmer trvalo

vykazuje  deficit spojeného  bezného
a kapitalového uctu platobnej bilancie, ktory
bol v niektorych obdobiach vysoky.

V poslednych rokoch sa deficit zvysil —z 2,0 %
HDP v roku 2003 na 5,9 % HDP v roku 2006
— najmé v dosledku zvySujuceho sa deficitu
tovarov, zatial' ¢o prebytok bilancie sluzieb sa
takmer nezmenil. Vel'ka Cast’ tohto deficitu sa
financovala z ¢istého prilevu priamych investicii
(¢iastotne aj z reinvestovaného zisku)
a z prilevu kapitdlu vo forme ,ostatnych
investicii“ zahfnajucich najmé vklady a Gvery
nerezidentov. Ked'Ze prilev kapitalu bol od roku
2004 do roku 2006 vyssi ako deficit spojeného
bezného a kapitalového uctu, Cyprus v tomto
obdobi zaznamenal akumulaciu oficidlnych
rezervnych aktiv.

Uroveni dlhodobych trokovych mier dosiahla
na Cypre v sledovanom obdobi 4,2 %, bola teda
vyrazne nizsia nez referen¢na hodnota kritéria

Cyprus - ukazovatele hospodarskej konvergencie

(bez kurzového kritéria)

Inflacia Dlhodoba Prebytok (+) alebo Hruby dlh verejnej
HICPY drokova miera? deficit (-) verejnej spravy?

spravy ¥
2005 2,0 5.2 2,3 69,2
2006 2,2 4,1 -1,5 65,3
2007 92,0 942 -1,4 61,5
Referenénéa hodnota 9330 9.9 6,4 -3,0 60,0

Zdroj: ECB, Eurostat a Europska komisia.
1) Priemernd ro¢na percentualna zmena.
2) V percentach, roény priemer.

3) V percentach HDP. Projekcie na rok 2007 poskytla Europska komisia.

4) Tyka sa obdobia april 2006 az marec 2007.

5) Krajiny s najlepsimi vysledkami v oblasti cenovej stability: Finsko, Pol'sko, Svédsko.
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urokovych mier 6,4 %. Dlhodobé urokoveé
miery a ich diferencial vo¢i vynosom S§tatnych
dlhopisov v eurozéne v poslednych rokoch
celkovo poklesli.

Co sa tyka budticeho vyvoja, pre Cyprus bude
dolezité pokracovat vudrzatelnej a presvedéivej
rozpoctovej konsolidacii  zalozenej na
Strukturalnych opatreniach a zlepsit rozpoctové
hospodarenie podstatnym znizenim vysokého
pomeru dlhu k HDP. Rovnako délezité, najma
vo verejnom sektore, bude udrziavat mierny
vyvoj miezd, ktory zohl'adiiuje rast produktivity
prace, podmienky na trhu prace a vyvoj
v konkurenénych krajinach. Okrem toho bude
nevyhnutné pokracovat v Strukturalnych
reformach na trhu tovarov a sluzieb a na trhu
prace. Mal by sa napriklad prepracovat
mechanizmus indexacie miezd a niektorych
socialnych davok (prispevkov na zivotné
naklady) s cielom znizit' rizikd spojené so
zotrvacnostou inflacie. Takéto Strukturalne
reformy nielen =zaistia vac$iu odolnost’
hospodarstva voci Sokom, ale vytvoria aj
najlepsie podmienky na udrzatelny hospodarsky
rast a zvySovanie zamestnanosti. V suvislosti
s moznym znovuzjednotenim Cypru by okrem
toho v Strukturdlnej a rozpoctovej oblasti mohlo
byt potrebné riesit aj d’alSie tlohy, v zavislosti
od konkrétnych hospodarskych a rozpoctovych
dojednani.

Statat Central Bank of Cyprus je po neddvnych
zmenach a doplneniach zadkona o Central Bank
of Cyprus zlucitel'ny s poziadavkami zmluvy a
Statatu pre tretiu etapu Hospodarskej a menovej
Unie.

3.2 MALTA

Vreferencnom obdobi dosiahla Malta priemernt
dvanastmesac¢nt mieru inflacie HICP 2,2 %, ¢o
je vyrazne pod referen¢nou hodnotou 3,0 %
stanovenou v zmluve. Podla najnovSich
informacii by samalapriemerna dvanastmesacna
miera inflacie HICP v najbliz§ich mesiacoch
d’alej znizovat'.

Pri spatnom pohlade na dlhsie obdobie vidiet,
ze v rokoch 1999 az 2006 bola inflacia HICP na
Malte pomerne stabilnd a pohybovala sa
vécsinou v rozpiti 2 % az 3 %. Dlhodobo
stabilnd uroven inflacie odzrkadl'uje viacero
délezitych strategickych rozhodnuti,
predovsetkym rozhodnutie zachovat rezim
viazaného vymenného kurzu od ziskania
nezavislosti Malty v roku 1964, po vicsinu
tohto obdobia vo¢i kosu mien. Od 2. maja 2005
sa maltska lira zOcasthuje na mechanizme
ERM II a je teda naviazana na euro. Rozpoctova
politika v poslednych rokoch vo vicsej miere
prispieva k dosahovaniu cenovej stability. Po
obdobi intenzivneho hospodarskeho rastu v 90.
rokoch bol priemerny rast hospodarskej
produkcie od roku 2001 pomaly, pricom
odvtedy bolo dvakrat zaznamenané rocné
znizenie objemu produkcie. Tato hospodarska
stagnacia bola odrazom slabého zahrani¢ného
postavenia, ciastone v dosledku silnejsej
konkurencie na hlavnych vyvoznych trhoch
Malty, ale aj domacich faktorov, napr. docasnych
Géinkov restrukturalizacie vyrobného sektora.
Co sa tyka nedavneho vyvoja, v roku 2005 sa
zaCalo postupné hospodarske ozivenie, ktoré
pokracovalo aj v roku 2006, tlaky na rast cien
zo strany dopytu vSak zostdvaji obmedzené.
Roc¢na miera inflacie HICP sa ku koncu roka
2006 znacne znizila a zaciatkom roka 2007 bola
aj nad’alej nizka. Po dosiahnuti maxima vo
vyske priblizne 3,5 % v polovici roka 2006 sa
v poslednych dvoch mesiacoch roka 2006
znizila na menej ako 1 % a v marci 2007 klesla
azna 0,5 %. Pokles inflacie koncom roka 2006
bol do znadnej miery odrazom odznievania
dosledkov predchadzajiceho zvysSenia cien
energii, ktoré inflaciu na Malte pomerne
vyrazne ovplyvnilo.

Pokal' ide o budtci vyvoj, podl'a najnovsich
dostupnych inflaénych prognéz vyznamnych
medzinarodnych in$titicii by mala miera
inflacie dosiahnut’ 1,4 % az 2,4 % v roku 2007
a 2,1 % az 2,3% v roku 2008. Rizika, ze
skuto¢na inflacia bude vyssia ako projektované
hodnoty, sa spajajii najmé s moznost'ou d’alSicho
zvySovania svetovych cien energii. Okrem toho
je potrebné pozorne sledovat’ aj pretrvavajice
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vyrazné zrychlovanie rastu uverovych potrieb,
hoci nie az také dynamické ako v niektorych
d’al§ich krajinach s menej rozvinutymi
finanénymi trhmi. Rizikd, Ze inflacia bude
v skutocnosti nizsia ako projektované hodnoty,
suvisia s U€inkami silnejicej konkurencie na
niektorych trhoch tovarov a sluzieb, napriklad
v maloobchode s potravinami a v leteckom
priemysle, a s dalSimi snahami o redukciu
regulacnych a administrativnych postupov vo
verejnom sektore.

Na Maltu sa v sucasnosti vztahuje rozhodnutie
Rady o existencii nadmerného deficitu.
V referenénom roku 2006 vSak rozpoctovy
deficit dosiahol hodnotu 2,6 % HDP, takze bol
niz8inez referencnd hodnota. Docasné opatrenia
v oblasti rozpoctovej politiky prispeli v roku
2006 k znizeniu deficitu o 0,7 % HDP. Bez
tychto opatreni by deficit za rok 2006 dosiahol
3,3 % HDP. Na rok 2007 Europska komisia
predpoklada pokles deficitu na 2,1 % HDP.
Pomer dlhu verejnej spravy k HDP v roku 2006
klesolna 66,5 % a v roku 2007 by mal dosiahnut’
65,9 %, ¢o je stale nad referenénou hodnotou
60 %. Na dosiahnutie strednodobého ciel'a
stanoveného v Pakte stability a rastu, ktory je
v konvergenénom programe z decembra 2006
kvantifikovany ako vyrovnany rozpocet
ocisteny o cyklické vplyvy a vplyv docasnych
opatreni, je na Malte potrebna dalsia
konsolidacia. Pokial ide o ostatné rozpoctové
faktory, v roku 2006 pomer deficitu k HDP
nebol vyssi ako pomer vydavkov na verejné
investicie k HDP.

Podl'a projekcii Vyboru pre hospodarsku
politiku EU a Eurépskej komisie by mala Malta
v obdobi do roku 2020 zaznamenat ndrast
verejnych vydavkov spojenych so starnutim
obyvatelstva o 2,2 percentudlneho bodu
HDP, ktory sa do roku 2050 znizi na narast
0 0,3 percentualneho bodu. Tieto projekcie sice
nezohladnuju dochodkovu reformu schvalent
Snemoviniou reprezentantov v decembri 2006,
predbezné hodnotenie Eurdpskej komisie vSak
naznaduje, Ze reforma vyhliadky dlhodobej
udrzatelnosti verejnych financii nezlepSuje. Pri
rieseni tohto problému pomdze, ak sa este pred
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zhorSenim demografickej situacie vytvori
v oblasti verejnych financii dostatoény
manévrovaci priestor.

Maltska lira je sucastou mechanizmu ERM II
od 2. maja 2005, teda pocas dvojroc¢ného
referencného obdobia od maja 2005 do aprila
2007. Centralna parita maltskej meny bola
stanovena na urovni 0,429300 liry za euro, ¢o
bola trhova troven vymenného kurzu v case
vstupu, so Standardnym fluktuaénym pasmom
+15 %. Po predchadzajicom naviazani na kos
mien (euro, britska libra a americky dolar) bola
maltska lira po vstupe do mechanizmu naviazana
na euro. Dohoda o vstupe do ERM II sa zaklada
na pevnych zavizkoch maltskych orgdnov vo
viacerych oblastiach. V sulade s povodnym
vyhldsenim maltské organy od vstupu do
ERM II udrziavaju kurz maltskej liry na Grovni
centralnej parity voci Diferencialy
kratkodobych tirokovych mier voci trojmesacnej
sadzbe EURIBOR sa v roku 2006 zmensili,
pricom v trojmesacnom obdobi konciacom
v marci 2007 dosahovali 0,2 percentualneho
bodu. Redlny vymenny kurz maltskej liry —
bilateralne voci euru aj v efektivnom vyjadreni
—sa v marci 2007 pohyboval v blizkosti svojich
historickych priemerov pocitanych od januéra
1996 a od zavedenia eura v roku 1999.
V zahrani¢nej oblasti Malta od roku 1997
vykazuje  deficit spojené¢ho  bezného
a kapitalového uctu platobnej bilancie, ktory
bol v niektorych obdobiach vysoky. V roku
2004 a 2005 deficit dosahoval 4,9 % HDP
a v roku 2006 sa znizil na 3,3 %. Od roku 2003
prilev priamych investicii tento deficit viac nez
vykompenzoval, a prilev kapitdlu vo forme
»ostatnych investicii“ bol vo velkej miere
vykompenzovany vyraznym cistym odlevom
portféliovych investicii. V roku 2005 i 2006
Malta zaznamendvala akumuléciu oficidlnych
rezervnych aktiv.

curu.

Uroveni dlhodobych trokovych mier dosiahla
na Malte v referen¢nom obdobi 4,3 %, bola teda
vyrazne nizsia nez referen¢na hodnota kritéria
urokovych mier 6,4 %. Dlhodobé urokoveé
miery na Malte a ich diferencial vo¢i vynosom
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Malta - ukazovatele hospodarskej konvergencie KRAJINY

(bez kurzového kritéria)

Inflacia Dlhodoba Prebytok (+) alebo Hruby dlh verejnej
HICPY drokova miera? deficit (-) verejnej spravy?

spravy 3
2005 2,5 4,6 -3,1 72,4
2006 2,6 43 -2,6 66,5
2007 92,0 94,3 -2,1 65,9
Referenéna hodnota 93930 4.9 6,4 -3,0 60,0

Zdroj: ECB, Eurostat a Europska komisia.

1) Priemernd ro¢na percentudlna zmena.

2) V percentach, roény priemer.

3) V percentach HDP. Projekcie na rok 2007 poskytla Europska komisia.

4) Tyka sa obdobia april 2006 az marec 2007.

5) Krajiny s najlepimi vysledkami v oblasti cenovej stability: Finsko, Pol'sko, Svédsko.

Statnych dlhopisov v eurozone v poslednych a Statatu pre tretiu etapu Hospodarskej
rokoch vo vSeobecnosti klesaji. a menovej Unie.

Co sa tyka budtceho vyvoja, pre Maltu bude
dolezité pokracovat’ v udrzatel'nej apresvedcivej
rozpoctovej konsolidacii a zlepsit rozpoctové
hospodarenie podstatnym znizenim vysokého
pomeru dlhu k HDP. Tak vo verejnom, ako aj
v stkromnom sektore bude dolezité udrziavat
mierny vyvoj miezd, ktory zohladiuje rast
produktivity prace, podmienky na trhu prace a
vyvoj v konkuren¢nych krajinach. Pozornost
treba zamerat’ aj na prekonanie Strukturdlnych
obmedzeni hospodarskeho rastu a tvorbu
pracovnych miest, najmid zvySovanim miery
zapojenia do pracovného procesu. V tomto
smere ma zasadny vyznam posilnenie
konkurencie na trhoch tovarov a sluzieb
a zlepSenie fungovania trhu prace. Takéto
opatrenia zaroven prispeju k zvySeniu pruznosti
tychto trhov, a tym umoznia adaptaciu na mozné
Soky tykajuce sa krajiny alebo konkrétneho
odvetvia. Schopnost’ absorbovat takéto Soky je
dolezita najmd vzhladom na pomerne vysoky
stupenn  Specializacie hospodarstva. Tieto
opatrenia pomoézu vytvorit  prostredie
prispievajuce k cenovej stabilite a podporit
konkurencieschopnost’ a rast zamestnanosti.

Statat Central Bank of Malta je po neddvnych

zmenach a doplneniach zakona o Central Bank
of Malta zlucitelny s poziadavkami zmluvy
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Acquis communautaire: subor pravnych aktov Eurdpskeho spolodenstva vratane ich vykladu
Eurépskym sadnym dvorom; je zavizny pre vietky &élenské staty EU.

SLOVNiK POJMOV

Bezné transfery [current transfers]: prevody prostriedkov verejnej spravy podnikom,
domacnostiam a zvysku sveta po odpocitani prevodov od zvysku sveta, ktoré nemaju charakter
investicii. Zahfnaji subvencie na podporu produkcie a vyvozu, socidlne davky a prevody
institacidm EU.

Centralna parita [central rate]: vymenny kurz mien jednotlivych ¢lenov ERM II voci euru,
okolo ktorého je definované fluktuacné rozpitie ERM II.

Cyklicka zloZka rozpoc¢tového salda [cyclical component of the budget balance]: je vyjadrenim
efektu produkénej medzery na rozpoétové saldo podl'a odhadu Eurépskej komisie.

Cisté investi¢né vydavky [net capital expenditure]: patria sem finalne investiéné vydavky
sektora verejnej spravy (t. j. tvorba hrubého fixného kapitdlu plus Cisté ndkupy pozemkov
a nehmotnych aktiv plus zmeny stavu zasob) a Cisté kapitalové transfery sektora verejnej spravy
(t. j. jednorazové investicné prispevky a jednostranné prevody verejnej spravy sluziace na
financovanie urcitych poloziek tvorby hrubého fixného kapitalu inymi sektormi, po odpocitani
dani z investicii a inych kapitalovych prevodov prijatych sektorom verejnej spravy).

Diferencial rastu a irokovej miery [growth-interest rate differential]: rozdiel medzi ro¢nou
zmenou nomindlneho HDP a priemernou nominalnou urokovou mierou z dlhu verejnej spravy
(,,efektivna“ irokova miera). Diferencial rastu a trokovej miery je jednym z uréujucich Cinitel'ov
zmien pomeru dlhu verejnej spravy.

Efektivny vymenny kurz (nomindlny/realny) [effective exchange rate (nominal/real)]:
nominalny efektivny vymenny kurz je vdzenym priemerom dvojstrannych vymennych kurzov
meny krajiny vo¢i mendm jej obchodnych partnerov. Pouzité¢ vahy odrazaju podiel jednotlivych
partnerskych krajin na zahrani¢nom obchode danej krajiny a vyjadruji konkurenciu na tretich
trhov. Redlny efektivny vymenny kurz je nominalny efektivny vymenny kurz deflovany vazenym
priemerom pomerov zahrani¢nych cien k domacim cenam.

ERM II (mechanizmus vymennych kurzov) [exchange rate mechanism II]: mechanizmus
vymennych kurzov, ktory vytvara ramec na spolupracu v oblasti kurzovej politiky medzi
jednotlivymi krajinami eurozény a ¢lenskymi krajinami EU nepatriacimi do eurozény. ERM II je
multilateralny kurzovy mechanizmus s pevne stanovenymi centralnymi paritami, ktoré vsak
mozno upravit, a Standardnym fluktuaénym pasmom £15 %. Rozhodnutia tykajice sa centralnych
parit a pripadne uzsich fluktua¢nych pasiem sa prijimaji na zaklade vzajomnej dohody medzi
prislusnym ¢&lenskym §tatom EU, krajinami eurozony, ECB a ostatnymi &lenskymi §tatmi EU
zucCastilujucimi sa na tomto mechanizme. VSetci Ucastnici ERM II vratane ECB maji pravo
iniciovat’ doverny postup s cielom zmenit’ centralnu paritu (pozri aj zmena centralnej parity).

Eurépska centrialna banka (ECB) [European Central Bank]: ECB ma ustredné postavenie
v ramci Eurosystému a Eurépskeho systému centralnych bank (ESCB); podl'a clanku 107 ods. 2
zmluvy ma vlastnd pravnu subjektivitu. V silade so Statitom ESCB zabezpetuje plnenie tiloh,
ktoré boli zverené Eurosystému a ECB, a to bud’ vlastnou ¢innost'ou, alebo prostrednictvom NCB.
Riadiacimi organmi ECB st Rada guvernérov a Vykonna rada; tretim rozhodovacim organom

je Generalna rada.
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Europska komisia [European Commission]: organ Eurdpskej unie, ktory zabezpeluje
uplatiovanie ustanoveni zmluvy. Komisia pripravuje politiky Spolo¢enstva, navrhuje legislativu
Spolocenstva a vykonava pravomoci v uréitych oblastiach. V oblasti hospodarskej politiky
pripravuje integrované usmernenia pre rast a zamestnanost, ktoré zahfnaju vSeobecné usmernenia
pre hospodarske politiky a usmernenia pre zamestnanost, a informuje Radu EU o hospodarskom
vyvoji a hospodarskych politikach. V ramci multilaterdlneho dohl'adu monitoruje verejné financie
a predklada spravy Rade EU.

Eurépska rada [European Council]: diva EU podnety na d’alii rozvoj a stanovuje vieobecné
politické usmernenia v tejto oblasti. Sklada sa z hlav $tatov a vlad ¢lenskych $tatov a prezidenta
Eurépskej komisie (pozri aj Rada EU). Nem4 legislativne pravomoci.

Eurépsky menovy institat (EMI) [European Monetary Institute|: inStitucia docasne zriadena
na zaciatku druhej etapy Hospodarskej a menovej tinie 1. januara 1994. EMI mal dve hlavné
ulohy, a to posilnit’ spolupracu medzi centralnymi bankami krajin a koordinovat ich menové
politiky, ako aj vykonat’ pripravy potrebné na to, aby sa v tretej etape zriadil Eurépsky systém
centralnych bank, uskuto¢iiovala jednotna menova politika a vytvorila jednotna mena. Zriadenim
ECB 1. jina 1998 presiel do likvidacie.

Europsky parlament [European Parliament]: organ Eurdpskej tinie. Tvori ho 785 zastupcov
obcanov ¢lenskych $tatov (k januaru 2007). Parlament sa podiel’a na legislativnom procese, jeho
kompetencie sa vsak lisia podl'a toho, aky postup sa pouzije pri prijimani jednotlivych legislativnych
noriem EU. Co sa tyka menovej politiky a ESCB, Parlament mé4 hlavne konzultativne pravomoci.
Niektoré ustanovenia zmluvy vSak upravuju oblast demokratickej zodpovednosti ECB voci
Parlamentu (predkladanie vyro¢nych sprav ECB vratane v§eobecnych rozprav o menovej politike
a vystupeni v prislu§nych parlamentnych vyboroch).

Eurdpsky systém centralnych bank (ESCB) [European System of Central Banks]: systém
centralneho bankovnictva Eurdpskej tnie. Sklada sa z ECB a NCB vsetkych 27 ¢lenskych Statov
EU, t. j. okrem &lenov Eurosystému do neho patria aj NCB ¢&lenskych $tatov, ktoré este euro
neprijali. ESCB riadi Rada guvernérov ECB a Vykonna rada ECB; tretim rozhodovacim
organom ECB je Generalna rada.

Europsky systém tctov 1995 (ESA 95) [European System of Accounts 1995 (ESA 95)]:
komplexny a integrovany systém makroekonomickych uctov, vychadzajici zo sulstavy
medzinarodne dohodnutych Statistickych pojmov, definicii, klasifikacii a uctovnych postupov,
ktorého cielom je zabezpecit harmonizovany kvantitativny prehlad o ekonomikach ¢lenskych
statov EU. ESA 95 je verziou svetového Systému narodnych uétov 1993 (SNA 93) pre Europske
spolocenstvo.

Euroskupina [Eurogroup]: neformalna skupina tych ¢lenov Rady ECOFIN, ktori zastupuju
krajiny eurozény. Zasada pravidelne (zvycajne pred rokovanim Rady ECOFIN) s cielom
prerokovat’ otazky spojené so spolo¢nou zodpovednostou krajin eurozony za jednotni menu. Na
tieto stretnutia sa vzdy pozyva aj Eurépska komisia a ECB.

Eurostat: Statisticky urad Europskych spolo¢enstiev. Eurostat je si¢astou Eurépskej komisie
a jeho ulohou je zostavovat Statistiky Europskeho spolocenstva.

ECB
/ Koyr}vergenc“n;i sprava
Maj 2007



SLOVNiK POJMOV

Eurosystém: systém centralneho bankovnictva eurozony. Patri sem ECB a NCB ¢lenskych statov
EU, ktoré prijali euro (pozri aj eurozéna). Eurosystém riadi Rada guvernérov ECB a Vykonna
rada ECB.

Eurozéna [euro area]: regionalna oblast’ zahfilajica ¢lenské §taty, ktoré v stilade so zmluvou
prijali euro ako jednotnu menu, v ktorej za vykon jednotnej menovej politiky zodpoveda Rada
guvernérov ECB. V sti¢asnosti do eurozony patri Belgicko, Nemecko, irsko, Grécko, Spanielsko,
Francuzsko, Taliansko, Luxembursko, Holandsko, Raktsko, Portugalsko, Slovinsko a Finsko.

Fluktuacné rozpitie ERM II [ERM II fluctuation margins]: horny a dolny limit, v rdmci
ktorého mézu meny ztdéastiujuce sa na ERM II kolisat’ voci euru.

Fondové a nefondové dochodkové systémy [funded and unfunded pension schemes]: Fondové
dochodkové systémy st systémy, v ktorych sa dochodkové davky vyplacaji z oddelenych
a vyhradenych prostriedkov. Tieto systémy modzu byt plne financované, podfinancované alebo
nadfinancované v zavislosti od velkosti akumulovanych prostriedkov suvisiacich s narokom na
dochodkové davky. Nefondové dochodkové systémy su systémy, v ktorych sa dochodkové davky
vyplacaji z priebeznych prispevkov odvadzanych budicimi ddchodcami a/alebo z inych
priebeznych prijmov, ako st dane a transfery; v nefondovych systémoch mdze byt znacny objem
prostriedkov (napr. z dovodov zabezpecenia likvidity alebo rezervnych fondov).

Generalna rada [General Council]: jeden z rozhodovacich organov ECB. Jej ¢lenmi st prezident
a viceprezident ECB a guvernéri vSetkych NCB Eurépskeho systému centralnych bank.

Harmonizované dlhodobé trokové miery [harmonised long-term interest rates]: ¢lanok 4
Protokolu o kritériach konvergencie, na ktory sa odvolava ¢lanok 121 zmluvy pozaduje, aby sa
konvergencia urokovych mier merala prostrednictvom trokovych mier dlhodobych Statnych
dlhopisov alebo porovnatel'nych cennych papierov so zohl'adnenim rozdielov medzi ndrodnymi
definiciami. V zdujme splnenia tejto poziadavky zmluvy ECB vypracovala koncepény material
zamerany na zosuladenie Statistik dlhodobych trokovych mier a v spolupraci s Eurépskou
komisiou (Eurostatom) a z jej poverenia pravidelne zbiera idaje od jednotlivych NCB. Na
hodnotenie konvergencie v tejto sprave sa pouzivaji plne harmonizované udaje.

Harmonizovany index spotrebitel’skych cien (HICP) [Harmonised Index of Consumer
Prices]: index spotrebitel'skych cien, ktory zostavuje Eurostat a ktory je harmonizovany pre
vietky ¢lenské krajiny EU. Regulované ceny st ceny priamo stanovované vladou (napriklad
poplatky za sluzby poskytované vladou) alebo ceny, na ktoré ma vlada podstatny vplyv (napriklad
ceny vyzadujuce sthlas vlady alebo regulatora).

Hospodarska a menovi iinia (HMU) [Economic and Monetary Union (EMU)|: zmluva opisuje
vznik hospodarskej a menovej unie v EU v troch etapach. Prva etapa sa zadala v juli 1990
a skoncila 31. decembra 1993; bola charakteristickd najmé tym, ze sa odstranili vnttorné bariéry
braniace volnému pohybu kapitalu vnutri EU. Druh4 etapa sa zacala 1. januara 1994. Jej vysledkom
bolo okrem iného zriadenie Eurépskeho menového inStitutu (EMI), zdkaz financovania
verejného sektora centralnymi bankami, zédkaz privilegovaného pristupu verejného sektora
k prostriedkom finan¢nych institicii a zavedeniec obmedzeni v oblasti deficitu verejnej spravy.
Tretia etapa sa zacala 1. januara 1999 presunom kompetencii v menovej oblasti na ECB
a zavedenim eura. Proces vytvarania HMU sa zaviil zavedenim eura do hotovostného pefiazného

obehu 1. januara 2002.
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Hrani¢né intervencie [intervention at the limits|: povinné intervencie, ktoré vykonavaji
centralne banky, ak ich mena dosiahne horny alebo dolny limit fluktua¢ného rozpitia ERM II.

Intervencie vnutri pasma [intra-marginal interventions]: intervencie, ktoré vykondvaju
centralne banky v zdujme ovplyvnit' vymenny kurz svojej meny v ramci fluktuaéného rozpitia
ERM II.

Investicie [investment]: tvorba hrubého fixného kapitalu podla definicie v Eurépskom systéme
uctov 1995.

Konvergenc¢né kritéria [convergence criteria]: kritéria, ktoré ustanovuje ¢lanok 121 ods. 1
zmluvy (spresnené v Protokole o kritériach konvergencie, na ktory sa uvedeny ¢lanok odvolava)
a ktoré musi splnit kazdy ¢lensky §tat EU pred prijatim eura. Tykajii sa cenovej stability,
rozpocCtovej pozicie sektora verejnej spravy, vymenného kurzu a dlhodobych trokovych mier.
V sprave, ktort podla ¢lanku 121 ods. 1 vypraciva Eurdpska komisia a ECB, sa na zaklade
plnenia tychto kritérii hodnoti, ¢i jednotlivé Clenské Staty dosiahli vysoky stupenl udrzatelnej
konvergencie.

Konvergenény program [convergence programme]: program obsahujici strednodobé plany a
ocakavania vlad v oblasti vyvoja hlavnych ekonomickych ukazovatel'ov vo vzt'ahu k dosahovaniu
referencnych hodnoét uvadzanych v zmluve. Doraz sa kladie aj na opatrenia zamerané na
konsolidaciu rozpoctového hospodarenia a scenare hospodarskeho vyvoja. Konvergenéné
programy sa spravidla koncipuju na tri az $tyri roky, priebezne sa vSak aktualizuju. Tieto programy
skima Europska komisia a Hospodarsky a finan¢ny vybor a ich spravy slizia ako podklad na
hodnotenic v Rade ECOFIN. Od zacatia tretej ctapy Hospodarskej a menovej unie ¢lenské
Staty, pre ktoré plati vynimka, nad’alej predkladaju konvergenéné programy, zatial' ¢o ¢lenské
krajiny eurozéomy v sulade s Paktom stability a rastu kazdy rok predkladaju programy
stability.

Medzindrodnéa investi¢nd pozicia [international investment position (i.i. p.)]: hodnota
a Struktira nesplatenych finanénych pohladavok (alebo finanénych zaviazkov) danej ekonomiky
voéi zvysku sveta. Cistd medzinarodnd investi¢na pozicia sa ¢asto oznaduje ako Gisté zahrani¢né
aktiva.

Necyklické faktory [non-cyclical factors]: faktory, ktorych vplyv na saldo $tatneho rozpoctu nie
je sposobeny cyklickymi vykyvmi (cyklicka zloZzka rozpoctového salda). Mozu byt preto
dosledkom bud’ strukturalnych opatreni, t. j. permanentnych zmien rozpoctovej politiky, alebo
opatreni s do¢asnym uc¢inkom.

Opatrenia s do¢asnym ucinkom [measures with a temporary effect]: patria sem vSetky
opatrenia s necyklickym vplyvom na rozpoctové premenné, ktoré (i) znizuju (alebo zvysuju)
deficit verejnej spravy alebo hruby dlh verejnej spravy (pozri aj pomer dlhu a pomer deficitu)
iba v danom obdobi (,,jednorazové™ vplyvy) alebo (ii) zlepsuju (alebo zhorSuju) rozpoctovu
situdciu v danom obdobi na ukor (alebo v prospech) budicich rozpoctovych situacii (opatrenia
s naslednym spédtnym ucinkom).

Pakt stability a rastu [Stability and Growth Pact]: ma sluzit’ ako prostriedok na zabezpecenie
zdravych verejnych financii v tretej etape Hospodarskej a menovej tinie v zdujme vytvorenia
priaznivych podmienok pre cenovi stabilitu a silny udrzatelny rast prispievajuci k tvorbe
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pracovnych miest. Na tento Gcel pakt pozaduje, aby si ¢lenské Staty Specifikovali strednodobé
rozpoctové ciele. Vymedzuje tiez konkrétny postup pri nadmernom deficite. Pakt sa sklada
z uznesenia o Pakte stability a rastu prijatého na amsterdamskom zasadnuti Eurdpskej rady
17. juna 1997 a z dvoch nariadeni Rady, a to z (i) nariadenia (ES) ¢. 1466/97 zo 7. jula 1997
o sprisiiovani dozoru nad rozpo¢tovymi poziciami a o dozore nad hospodarskymi politikami a ich
koordinacii v zneni zmien a doplnkov nariadenia (ES) ¢. 1055/2005 z 27. juna 2005 a (ii) nariadenia
(ES) ¢. 1467/97 zo 7. jula 1997 o urychleni a vyjasneni implementovania postupu pri nadmernom
deficite v zneni zmien a doplnkov nariadenia (ES) ¢. 1056/2005 z 27. juna 2005.

Podmienené zavizky [contingent liabilities|: zavdzky verejnej spravy, ktorych plnenie je
podmienené vznikom urcitej situdcie (napriklad statne zaruky).

Pomer deficitu (verejnej spravy) [deficit ratio (general government)]: deficit verejnej spravy
je definovany ako ¢isté prijaté uvery a zodpoveda rozdielu medzi prijmami a vydavkami verejnej
spravy. Pomer deficitu je definovany ako pomer deficitu verejnej spravy k HDP v beznych
trhovych cendch. Hodnoti sa podla jedného z konvergencnych rozpoc€tovych kritérii, pomocou
ktorého sa urcuje existencia nadmerné¢ho deficitu; toto kritérium ustanovuje ¢lanok 104 ods.
2 zmluvy. Nazyva sa tiez rozpoc¢tové alebo fiskalne saldo (deficit alebo prebytok).

Pomer dlhu (verejnej spravy) [debt ratio (general government)]: dlh verejnej spravy je
definovany ako celkovy hruby nesplateny dlh na konci roka v nominalnom vyjadreni, konsolidovany
medzi sektormi verejnej spravy a v ramci tychto sektorov. Pomer dlhu je definovany ako pomer
dlhu verejnej spravy k HDP v beznych trhovych cenach. Hodnoti sa podla jedného z konvergenénych
rozpoctovych kritérii, ktorym sa zist'uje existencia nadmerného deficitu; toto kritérium ustanovuje
¢lanok 104 ods. 2 zmluvy.

Pomer populacie v poproduktivom veku [elderly dependency ratio]: pocet obyvatel'ov krajiny
star§ich ako 65 rokov k poc¢tu obyvatelov vo veku od 15 do 64 rokov.

Postup pri nadmernom deficite [excessive deficit procedure]: opatrenie, ktoré ustanovuje
¢lanok 104 zmluvy a ktoré je podrobnejsie vymedzené v Protokole o postupe pri nadmernom
deficite. Toto opatrenie pozaduje, aby &lenské $tity EU zachovavali rozpoétovi disciplinu,
definuje kritéria nadmernosti deficitu, podla ktorych sa posudzuje vysledok rozpoctového
hospodarenia, a upravuje kroky, ktoré sa podniknt v pripade, ak sa zisti, ze poziadavky tykajice
sa rozpoc¢tového deficitu alebo verejného dlhu neboli splnené. Tento postup je d’alej doplneny
nariadenim Rady (ES) ¢. 1467/97 zo 7. jila 1997 o urychleni a vyjasneni implementovania postupu
pri nadmernom deficite v zneni zmien a doplnkov nariadenia Rady (ES) ¢. 1056/2005 z 27. jina
2005, ktoré je sucastou Paktu stability a rastu.

Pravna konvergencia [legal convergence]: proces prispdsobovania legislativy ¢lenskych Statov
EU v zdujme jej zluéitePnosti so zmluvou a §tatitom na Géely (i) integracie NCB do Eurépskeho
systému centralnych bank a (ii) prijatia eura a integracie NCB do Eurosystému.

Primarne saldo [primary balance]: Cisté prijaté alebo Cisté poskytnuté tivery sektora verejnej
spravy bez zapocitania zaplatenych trokov z konsolidovaného dlhu verejnej spravy.

Produkéna medzera [output gap|: rozdiel medzi skuto¢nou a potencialnou uroviiou hrubej
produkcie narodného hospodarstva vyjadreny vo forme percentudlneho podielu potencidlnej
hrubej produkcie. Potencialna hruba produkcia sa zistuje na zaklade rastového trendu danej
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ckonomiky. Kladna produkéna medzera znamend, ze skutoéna hruba produkcia presahuje
potencialnu troven hrubej produkcie a naznac¢uje moznost’ vyskytu inflaénych tlakov. Zaporna
produk¢énd medzera znamend, ze skuto¢na hruba produkcia nedosahuje doterajsi rastovy trend
a je nizsia ako jej potencialna troveil, ¢o naznacuje moznost absencie inflacnych tlakov.

Rada ECOFIN [ECOFIN Council]: pozri Rada EU.

Rada EU [EU Council]: organ Eurdpskej tnie, ktory sa sklad4 z predstavitelov vlad &lenskych
Statov, zvycajne ministrov, do rezortu ktorych patria prerokuvané zalezitosti. Rokovanie Rady
EU, na ktorom sa zG¢astiiujii ministri hospodarstva a ministri financii, sa ¢asto nazyva Rada
ECOFIN. V pripade mimoriadne délezitych rozhodnuti moze Rada EU rokovat aj v zloZzeni hlav
Statov a vlad. Nesmie sa zamieniat' s Eurépskou radou.

Rada guvernérov [Governing Council]: najvyssi rozhodovaci organ ECB. Jeho ¢lenmi su
¢lenovia Vykonnej rady ECB a guvernéri NCB tych ¢lenskych krajin EU, ktoré prijali euro.

Referen¢na hodnota [reference value]: Protokol o postupe pri nadmernom deficite explicitne
stanovuje referen¢nt hodnotu pomeru deficitu (3 % HDP) a pomeru dlhu (60 % HDP) a Protokol
o kritériach konvergencie, na ktory sa odvolava ¢lanok 121 zmluvy, uréuje metodiku vypoctu
referencnych hodndt pouzivanych pri skiimani konvergencie v cenovej oblasti a konvergencie
dlhodobych urokovych mier.

Referencné obdobie [reference period]: Casovy interval vymedzeny v ¢lanku 121 zmluvy
a v Protokole o kritériach konvergencie, ktory je predmetom hodnotenia pokroku dosiahnutého
v oblasti konvergencie.

Spojené saldo priamych a portféliovych investicii [combined direct and portfolio investment
balance]: sucet salda priamych a salda portféliovych investicii na financnom tucte platobnej
bilancie. Priame investicie st cezhrani¢né investicie urcené na nadobudnutie trvalej ucasti
v podniku so sidlom v inej krajine (predpokladand majetkova ucast’ v podniku zodpoveda najmene;j
10 % kmenovych akcii alebo hlasovacich prav). Patria sem investicie do zdkladného imania,
reinvestovany zisk a ,ostatny kapitdl“ spojeny s medzipodnikovymi transakciami. Medzi
portfoliové investicie patria podielové cenné papiere (ak nejde o priame investicie), dlhové cenné
papiere vo forme dlhopisov a zmeniek a nastroje penazného trhu.

Statut [Statute]: Protokol o §tatute Eurépskeho systému centralnych bank a Eurépskej
centralnej banky tvori prilohu k Zmluve o zalozeni Eurdpskeho spolocenstva v zneni zmien
a doplnkov Amsterdamskej zmluvy, Zmluvy z Nice, nariadenia Rady 2003/223/ES a Aktu
o podmienkach pristupenia Ceskej republiky, Estonskej republiky, Cyperskej republiky, Loty3skej
republiky, Litovskej republiky, Madarskej republiky, Maltskej republiky, Pol'skej republiky,
Slovinskej republiky a Slovenskej republiky a o upravach zmlav, na ktorych je zalozend Eurdpska
unia, a Aktu o podmienkach pristupenia Bulharskej republiky a Rumunska a o tpravach zmluv,
na ktorych je zalozena Eurdpska tunia.

Uprava vzt'ahu deficitu a dlhu [deficit-debt adjustment]: rozdiel medzi rozpoétovym saldom
(deficitom alebo prebytkom verejnej spravy) a zmenou dlhu verejnej spravy. Takéto rozdiely
mozu okrem iného pramenit’ zo zmien objemu finan¢nych aktiv v drzbe sektora verejnej spravy,
z preceneni alebo zo Statistickych tprav.
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Ustredna $tatna spriava [central government]: sektor verejnej spravy podla definicie
Europskeho systému uctov 1995, ale bez regionalnych Statnych sprav a miestnych samosprav
(pozri aj verejna sprava). Patria sem vSetky administrativne utvary (Gstrednej) Statnej spravy
a inych verejnych institucii s kompetenciou pre celé narodné hospodarstvo, okrem spravy fondov
socialneho zabezpecenia.

Verejna sprava [general government|: sektor definovany v Eurépskom systéme uctov 1995.
Tvoria ho rezidentské subjekty, ktoré sa zaoberaji najmid vyrobou netrhovych tovarov
a poskytovanim sluzieb ur¢enych na individudlnu a kolektivnu spotrebu a/alebo prerozdelovanim
narodného déchodku a narodného majetku. Patria sem organy ustrednej $tatnej spravy, regionalnych
Statnych sprav, miestnych samosprav a fondy socidlneho zabezpedenia. Subjekty v Statnom
vlastnictve zaoberajuce sa komerénou ¢innost'ou, napriklad $tatne podniky, sa do verejnej spravy
nezahfnaju.

Volatilita vymenného kurzu [exchange rate volatility]: vyjadruje premenlivost vymenného
kurzu; zvycCajne sa vypocitava na zdklade anualizovanej Standardnej odchylky dennych
percentualnych zmien.

Vykonni rada [Executive Board]: jeden z rozhodovacich organov ECB. Clenmi Vykonnej rady
su prezident a viceprezident ECB a d’alsi Styria ¢lenovia, vSetci menovani po vzajomnej dohode
hlav $tatov a vlad ¢lenskych krajin EU, ktoré prijali euro.

Zmena centralnej parity [realignment|: zmena centralnej parity meny zapojenej do
ERM II.

Zmluva [Treaty]|: Zmluva o zalozeni Eurdpskeho spolo¢enstva (,,Rimska zmluva®). Zmluva bola
pri viacerych prilezitostiach zmenena a doplnena, osobitne Zmluvou o Eurdpskej unii
(,Maastrichtskd zmluva*), na zéklade ktorej bola zalozend Hospodarska a menova tnia a ktora
obsahuje Statit ESCB.
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