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KdyZ se hovoFi o centrdlni bance, vétsiné lidi se pravdépodobné nejprve vybavf
instituce, kterd vydava penize. Ty ndm slouZi jako zlctovaci jednotka, platebnf
prostifedek a uchovatel hodnoty. Prvoiadym dkolem kazdé centrdlni banky je
zajistit, aby se hodnota penéz neménila. Modernf centrdlni bankovnictvi viak
zahrnuje daldf, méné zndmé aspekty. Jednim z nich je komunikace. Centrélni
banky by nemély podle toho, co Fikaji, pouze jednat, ale své jednani také
vysvétlovat, a zvySovat tak povédomi a informovanost vefejnosti o svych
strategiich a sluzbdch.

Touto publikaci se snazime verejnosti priblizit ¢cinnost Evropské centrélni banky
(ECB), kterd je dstrednim prvkem Evropského systému centralnich bank (ESCB),
do néjz déle patii narodnf centrdini banky viech 27 ¢lenskych statl Evropské
unie. N&které ¢lenské stéty EU euro jako svou ménu nezavedly. Proto se pro
subjekt zahrnujici ECB a patnact nérodnich centrdlnich bank téch zemi EU, které
uz euro zavedly, pouZivd termin Eurosystém. Ten odpovida za vétsinu tkold,
jez byly Smlouvou o Evropské unii svéireny ESCB.

Tato publikace je rovnéz k dispozici na internetovych strankdch ECB
(www.ecb.europa.eu). Jeji elektronickd verze bude aktualizovdna castéji nez
tisténd podoba.

Doufdm, Ze v této publikaci naleznete uzite¢né informace.

Ve Frankfurtu nad Mohanem, duben 2008

Jean-Claude Trichet
Prezident Evropské centrdlni banky




VYVOJ HOSPODARSKE A MENOVE

UNIE

EVROPSKA INTEGRACE

Postupné rozsifovdni
Evropské unie

Kritéria pro vstup do EU

Myslenka vytvoFit v Evropé hospoddFskou a ménovou unii vznikla pred
vice neZ padesiti lety. Byla vizi vedoucich politickych osobnosti, jez v roce 1952
zaloZily Evropské spolecenstvi uhli a oceli (ESUO) E, které sestavalo ze $esti
statl: Belgie, Némecka, Francie, Itdlie, Lucemburska a Nizozemska.

Dalsi kroky smérem k evropské integraci nasledovaly v 50. letech 20. stoleti.
Zminénych Sest zemf zaloZilo v roce 1958 Evropské hospodérské spolecenstvi
(EHS) B a Evropské spolecenstvi pro atomovou energii (EURATOM). V dalsich
letech se tato spoluprdce prohlubovala, v disledku ¢ehoz vznikla Evropskd
spolecenstvi (ES), a nésledné, po prijeti Maastrichtské smlouvy v roce 1993,
i Evropskd unie (EU). Zvysil se také pocet clenskych zemi. V roce 1973
pfistoupilo Dansko, Irsko a Spojené krélovstvi, o osm let pozdéji Recko.
Spanélsko a Portugalsko se staly cleny v roce 1986, Rakousko, Finsko a Svédsko
v roce 1995. K dalSimu rozsiteni doslo 1. kvétna roku 2004, kdy do Evropské
unie vstoupila Ceska republika, Estonsko, Kypr, Loty3sko, Litva, Madarsko, Malta,
Polsko, Slovinsko a Slovensko. Dne 1. ledna 2007 se staly nejnovéjsimi cleny
EU Bulharsko a Rumunsko.

Pred vstupem do EU musi kandiddtskd zemé splnit podminky, které se nazyvaj
kodariska kritéria E. Podle nich museji v pfipadné budoucf ¢lenské zemi EU
zaprvé existovat stabilnf instituce, které budou zarucovat demokracii, ctit zdsady
pravniho stdtu a lidskd prava a respektovat a chranit mensiny. A zadruhé, dany
stat musi mit fungujici trzni ekonomiku a musi prokdzat schopnost celit
konkurenénim tlakdm, aby mohl
pfijmout zdvazky vyplyvajici
z dlenstvi. K nim patfi cile |

politické, hospoddiské a ménové
unie.

viz glosaf
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HOSPODARSKA INTEGRACE

Prvnim pokusem o vytvofeni hospoddFské a ménové unie byla
Wernerova zprava' z roku 1970, kterd pocitala s vytvorenim této unie ve ttech
etapdch a jejim dokoncenim do roku 1980. Vzhledem ke zna¢né mezindrodni
ménové nestabilité, jeZ ndsledovala po zhroucenf brettonwoodského ménového
systému na pocdtku 70. let 20. stoletf, a s ohledem na mezindrodnf recesi, kterd
byla dsledkem prvnf ropné krize v roce 1973, vSak k uskutecnéni prvnich plént
vytvofit hospodaFskou a ménovou unii nikdy nedoslo.

V roce 1979 se tehdejsich devét clenskych statt EHS rozhodlo této nestabilité
celit, a vytvoFilo Evropsky ménovy systém (EMS) El. Jeho hlavnim néstrojem
byl kurzovy mechanismus E oznalovany jako ERM [E (tj. Exchange Rate
Mechanism), jimZ se mezi mé&nami té&chto deviti zem{ stanovily pevné devizové
kurzy, které viak bylo moZné upravovat.

V druhé poloving 80. let 20. stoleti byla myslenka hospodarské a ménové unie
uvedena v Zivot Jednotnym evropskym aktem, ktery byl prijat v roce 1986
a na jehoz zdkladé vznikl jednotny trh. Bylo viak ziejmé, Ze vSech vyhod
jednotného trhu lze vyuZzit pouze v pripadé, Ze se ve zicastnénych statech
zavede jednotnd ména. V roce 1988 povéfila Evropskd rada E Delorsiv
vybor B, aby posoudil moZnosti realizace HospodaFské a ménové unie
(HMU) [E. Na zékladé Delorsovy zprévy z roku 1989 byla zahéjena jednéni
tykajici se Smlouvy E o Evropské unii, na jejimz zdkladé doslo k zaloZenf
Evropské unie (EU) a k Upravé Smlouvy o zaloZenf Evropského spolecenstvi.
Tento dokument byl podepsan v tnoru 1992 ve mésté Maastricht (odtud rovnéz
oznaceni Maastrichtskd smlouva) a nabyl tcinnosti 1. listopadu 1993,

Evropskd Hospodarskd a ménovd unie vznikala ve tfech etapdch. V prvnf etapé
(1990-1993) doslo predeviim k odstranéni veskerych vnitfnich prekdzek
volného pohybu osob, zboZi, kapitélu a sluzeb v EU, ¢imz se dovrsil proces
vytvérenf jednotného evropského trhu.

Druhd etapa (1994-1998) byla zahdjena zalozenim Evropského ménového
institutu £ a soustfedila se zejména na technickou pfipravu predchazejici

1 Nézev je odvozen od autora zpravy Pierra Wernera, tehdejsiho piredsedy vlddy Lucemburska.

Podpis Maastrichtské smlouvy
v roce 1992

Tri etapy HMU:

. Jednotny evropsky trh

[l Evropsky ménovy institut
I1l. ECB a euro




VYVO] HOSPODARSKE A MENOVE

Hospoddfska politika zaméfend
na stabilitu, nezdvislost centralnich

bank

15 ¢lenskych statd
zavadi euro

UNIE

zavedeni jednotné mény, na zabrdnéni vzniku nadmérnych deficitd a zajisténi
vyrazné konvergence hospodarskych a mé&novych politik jednotlivych ¢lenskych
statd (). na zajisténi stability cen a vyrovnanych verejnych rozpoctl). Treti etapa
zapocala 1. ledna 1999 stanovenim neodvolatelnych devizovych kurzg,
prenesenim pravomoci ménové politiky na ECB a zavedenim eura coby jednotné
mény. Dne 1. ledna 2002 ziskaly eurobankovky a mince ve zlicastnénych zemich
status zdkonného platidla. Ndrodnf bankovky a mince prestaly platit
k poslednimu dni mésice dnora roku 2002.

KRITERIA KONVERGENCE

Zemég, které maji v Umyslu zavést euro jako svou ménu, musi dosdhnout
vysoké drovné tzv. udrzitelné konvergence. Stuperi konvergence je posuzovan
na zdkladé ndsledujicich kritérif stanovenych Maastrichtskou smlouvou, kterd
musf dand zemé splnit:

* vysoky stupefi cenové stability

+ zdravé verejné finance

» stabilni devizovy kurz

* nizké a stabilni dlouhodobé trokové sazby

Cilem uvedenych kritérif je zajistit, aby do tfeti etapy HMU smély vstoupit
pouze ty zemé, jejichz hospodaiskd politika se zaméfuje na stabilitu a jez
vykazuji cenovou stabilitu. Smlouva rovnéz stanovi pozadavek nezdvislosti
centrélni banky dané zemé (viz clanek 108 Smlouvy).

Na vrcholné schizce EU v kvétnu 1998 v Bruselu bylo ozndmeno, Ze
podminky pro zavedeni jednotné mény splnilo 11 z tehdejsich 15 ¢lenskych
statd Unie, a to Belgie, Némecko, Spané&lsko, Francie, Irsko, Itilie,
Lucembursko, Nizozemsko, Rakousko, Portugalsko a Finsko. Tyto zemé
zavedly jednotnou ménu 1. ledna 1999. Recko se k nim p¥ipojilo 1. ledna 2001
poté, co spinilo vySe uvedend kritéria. Od té doby splnily kritéria konvergence
a vstoupily do eurozdény nékteré dalsi staty: Slovinsko 1. ledna 2007 a Kypr

viz glosaf



a Malta 1. ledna 2008. Jeden clensky stat, konkrétné Svédsko, nékteré
z danych podminek nesplnil. Kromé toho ziskalo Dénsko a Spojené krélovstvi
,zvldstni status’, ktery jim na zdkladé protokold pripojenych ke Smlouvé
o zaloZeni Evropského spolecenstvi zajistuje pravo rozhodnout se, zda se treti
etapy HMU zdcastni, tj. zda euro zavedou, ¢&i nikoliv. Obé zemé této tzv.
ned¢astnické dolozky vyuZily a ozndmily Rad& EU B, Ze se treti etapy nynf
nezucastni, tedy Ze si zatim nepfeji byt soucdsti eurozény.

O Svédsku a o deviti z dvandcti zemi, které vstoupily do FU od roku 2004, se
hovorf jako o ¢lenskych stétech, na néz se vztahuje ,,vyjimka“ |, nebot prozatim
veskeré podminky pro pfijeti eura nesplnily. V disledku této vyjimky se na dany
¢lensky stat nevztahuji nékterd z ustanoveni, kterd se jinak po zahdjenf treti
etapy HMU bé&zné uplatiiuji. K nim patFi veskerd ustanoveni, na jejichZ zdkladé
prebird odpovédnost za ménovou politiku Rada guvernérd E ECB.

Na rozdil od Dénska a Spojeného krélovstvi neexistuje pro Svédsko ani ostatni
clenské staty EU, které doposud nezavedly euro, mozZnost vyuZzit nedcastnické
dolozky.

To znamend, Ze nové clenské zemé se vstupem do EU zavdzaly, Ze euro
zavedou, jakmile spini kritéria konvergence El. ECB i Evropskd komise
vypracovavaji jednou za dva roky, popf. na Zddost ¢lenského stdtu, zpravy
o plnéni kritérif konvergence. Tyto konvergenéni zpravy zohlednuji rovnéz dalsi
faktory, které mohou zaclenéni dané zemé do eurozény ovliviiovat. Na jejich
zékladé€ se pak Rada EU rozhoduje, zda pristoupeni dalsiho stdtu k eurozéné
schvali, ¢i nikoli.

CHARAKTERISTIKA EUROZONY
adl Pred vytvofenim eurozény bylo mozné ekonomiky jejich jednotlivych
soucasnych ¢lenli oznacit za pomérné otevi‘ené. Nynf viak tvofi soucdst vetsi

s vyznamnymi ekonomikami, jako jsou USA nebo Japonsko.

Dva clenské staty vyuiivaji
tzv. nedcastnické dolozky

Nové ¢lenské staty EU jsou
povinny euro zavést
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Jedna z nejvétsich ekonomik

na svété

Mald zdvislost na
zahrani¢nim obchodé

Skutecné jednotny trh
1boii a sluzeb

UNIE

Se svymi 318 miliony obyvatel (Uidaj z roku 2006) patFi eurozéna k nejvétsim
ekonomikam na svété. Evropska unie jako takovd se sklada z 27 ¢lenskych stata,
v nichz Zije celkem 493 miliont obyvatel. Pro srovndni, populace Spojenych stdtu
dosahuje 299 miliond, v Japonsku Zije 128 miliond obyvatel.

Na zéklad& hrubého domdciho produktu (HDP) E prepocteného paritou kupni
sily E byly v roce 2006 nejsilngjsi ekonomikou Spojené stéty, jejichZ podil na
svétovém HDP doséhl 19,7 %. Se svymi 14,3 % je ndsledovala eurozéna,
Japonsko se podilelo 6,3 %. Podily jednotlivych zemi eurozény jsou podstatné
mensi — nejvétsi z nich ¢inil v roce 2006 3,9 % svétového HDP.

Eurozénu maze vyvoj celosvétové ekonomiky znacné ovlivnit, ovéem mensi
otevienost jeji ekonomiky znamend, Ze zmény cen zahrani¢niho zboZi mohou
mit na domdci ceny pouze omezeny vliv. Eurozéna je viak otevienéjsi nez trhy
Spojenych stdtl ¢i Japonska. V roce 2006 doséhl vyvoz zboZi a sluzeb
z eurozény coby podil na HDP vyrazné vy3si drovné (21,6 %)2 nez ve Spojenych
statech (11 %) a Japonsku (16,8 %).

VYHODY EURA

Vznik Hospodérské a ménové unie (HMU) B predstavoval vyznamny
krok smérem k vytvoreni vnitfniho trhu. V soucasné dobé jiz maji spotiebitelé
i podniky mozZnost snadno ceny v eurozéné porovnat a zjistit dodavatele, ktery
nabizi nejlepsi podminky. Kromé toho vytvari HMU prostiedi pro hospodérskou
a meénovou stabilitu po celé Evropg, coZ podporuje trvaly rist ekonomiky
a vznik pracovnich prileZitosti. Jednotnd ména navic vyloucila problémy
zpUsobené silnymi vykyvy devizovych kurzd mezi pdvodnimi mé&nami.

Zavedenim eurobankovek a minci 1. ledna 2002 se usnadnilo cestovédn{ v ramci
eurozony. Rozdily v cendch zboZi'i sluZeb jsou patrné na prvni pohled. Zaroveri
Ize pfi placenf pouzivat ve viech zdcastnénych stétech stejné penize.

viz glosaf

2 Udaj pro eurozénu nezahrnuje Kypr a Maltu.



S eurem se v eurozdné odstranily veskeré néklady spojené s prevodem deviz
a rovnéZ rizika s tim spojend. Drfve tyto ndklady spolu s moZnymi riziky brzdily
rozvoj hospodérské soutéze v Evropé. Pokud dojde k posileni konkurence, je
velmi pravdépodobné, Ze dostupné zdroje budou vyuZivany nejefektivnéji. Diky
jednotné méné je mnohem jednodussi se rozhodovat o tom, jak investovat,
nebot ndvratnost investic mezi staty eurozény jiz nemize byt dlouhodobé
ovlivitovdna vykyvy devizovych kurzd.

Pred zavedenim eura mély financnf trhy zpravidla ndrodni charakter. Finan¢ni
néstroje, napfiklad stdtnf dluhopisy a akcie, byly denominovény v ndrodnich
méndch. Zavedeni eura vyznamné napomohlo integraci financnich trhl
v eurozéné. Euro bude ovliviiovat hospodaiskou strukturu eurozény
i v budoucnu. Rizné stupné integrace Ize pozorovat ve viech ¢dstech financni
struktury:

 Mezibankovni penézni trh |Z eurozény je pIné propojen.

» Trh s dluhopisy E v eurech je vysoce integrovany, rozvinuty a likvidni
a umoZnuje vybér ze Sirokého spektra investic a zdroju financovani.

« Akciovy trh 5 eurozdny je stdle vice povazovdn za jednotny trh.

* Pocet vnitrostdtnich a preshranicnich fuzf a akvizic mezi bankami v eurozéné
se zvysuje.

Rozvinuty a integrovany finan¢ni trh umoziiuje financovdni hospodarského ristu,
a tim i vznik novych pracovnich prileZitosti. P¥i rozhodovani, jak investovat ¢i
spofit, je tak mozZné vyuZit $irsf nabidky. Podniky maji moZnost ziskdvat zdroje
k financovan své ¢innosti z velmi rozsahlého kapitdlového trhu a k ochrané pred
nejriznéjsimi financnimi riziky mohou vyuzivat nové finan¢ni ndstroje. Mohou
rovnéz vylepsit Fizenf své investi¢nf ¢innosti.

Vyloudeni kurzovych rizik
a transak¢nich ndkladd

Integrace finanénich trhii




HISTORICKY VYVO

Belgie, Némecko, Francie, Itdlie,
Lucembursko a Nizozemsko
zaklddaji Evropské spolecenstvi
uhli a oceli (ESUQ).

1958

Rimské smlouvy nabyvaji G¢innosti,
¢imz vznikd Evropské hospodarské
spolecenstvi (EHS) a Evropské

spolecenstvi pro atomovou energii

(EURATOM).

1967

Dohoda o sloucenf spojuje tFi
existujici Spolecenstvi (ESUO, EHS
a EURATOM).

1970

PredloZeni Wernerovy zprévy,
prvniho konceptu ménové unie.

1973

Vstup Ddnska, Irska a Spojeného
krélovstvi do Evropskych
spolecenstvi (ES).

1979

Vytvoreni Evropského ménového
systému (EMS).

I98I

Rozsiteni Evropskych spolecenstvi
(ES) o Recko.

1986

Pipojeni Spanélska a Portugalska
k ES.

1987

Ucinnosti nabyvé Jednotny
evropsky akt, ktery pripravuje
cestu jednotnému trhu.

1989

Delorstv vybor prredklada zpravu
o Hospodarské a ménové unii.



1990

Zahdjeni prvni etapy HMU.

1993

Ucinnosti nabyva Smlouva o Evropské
unii (Maastrichtskd smlouva).

1994

Zahéjeni druhé etapy HMU

a zalozZeni Evropského ménového
institutu (EMI) se sidlem ve
Frankfurtu nad Mohanem.

1995

Evropska unie se rozsifuje
o Rakousko, Finsko a Svédsko.

1998

Zruseni EMI a vytvoreni Evropské
centrdlnf banky se sidlem ve
Frankfurtu nad Mohanem.

1999

Zahdjen( treti etapy HMU, do niz
vstupuje 11 ¢lenskych stdtd EU.
Zavedenf eura coby jednotné
mény. Ucinnosti nabyva upravené
znéni Smlouvy o Evropské unii
(tj. Amsterdamskd smlouva).

2001

Recko se jako 12. stat pripojuje
k eurozéné.

Zavedeni prvnich eurobankovek
a minci do ob&hu.

2003

Ucinnosti nabyvé upravené znéni
Smlouvy o Evropské unii
(tj. Smlouva z Nice).

2004

Rozsiteni EU o deset stdtl
1. kvétna.

2007

Rozsiteni EU na 27 ¢lenskych statd
pristupem Bulharska a Rumunska.
Slovinsko vstupuje do eurozdény.

V prosinci je podepséna Lisabonska
smlouva.

2008

Vstup Kypru a Malty do eurzdny,
kterd se tak rozsifuje na 15 ¢lend.




STRUKTURA A UKOLY

ECB je nadndrodni instituce

EVROPSKY SYSTEM CENTRALNICH BANK A EUROSYSTEM

Evropsky systém centralnich bank (ESCB) vznikl v souladu
s Maastrichtskou smlouvou a Statutem Evropského systému centralnich bank
a Evropské centrdlni banky. Sklddd se z Evropské centralni banky (ECB)
a narodnich centrélnich bank vSech ¢lenskych statl EU.

Eurosystém 2 se sklddd z ECB a ndrodnich centrdlnich bank zem!, které zavedly
euro (v soucasnosti 15 zem).

Rozhodovaci orgény ECB jsou Rada guvernérd E a Vykonnd rada E. Ménové
rozhodnuti pfijimd Rada guvernér(, zatimco Vykonnd rada tato rozhodnuti
provadi a odpovidd za bézné Fizeni ECB. Treti rozhodovaci organ ECB je
Generdlni rada E, kterd bude zastdvat svou funkci, dokud budou existovat
¢lenské staty EU, které nezavedly euro jako svou ménu.

EVROPSKA CENTRALNI BANKA

ECB byla ustavena v ¢ervnu 1998 ve Frankfurtu nad Mohanem a navdzala
na svého predchldce, Evropsky ménovy institut (EMI). ECB je nadndrodni
instituce s vlastni prdvni subjektivitou. ECB sidlf ve tfech budovdch v centru
Frankfurtu, ale v roce 2011 by se méla prrestéhovat do svého nového sidla ve
vychodni ¢asti mésta, které je v soucasné dobé ve vystavbé.

Prostiedi v ECB je skutecné evropské, jeji zaméstnanci pochazeji ze viech 27
zem{ Evropské unie.

viz glosdf
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NETENENE  pE

UKOLY EUROSYSTEMU

Eurosystém pinf CtyFi zakladni dkoly. Prvnim je provddét ménovou
politiku, kterou prijala Rada guvernéri ECB, tedy napfiklad rozhodnuti
o zékladnich drokovych sazbdch ECB (tj. zakladni nabidkové sazb& El pro hlavni
refinancni operace § i o Urokovych sazbdch pro mezni zdpujcni facilitu
a vkladovou facilitu B) a déle rozhodnuti tykajici se mé&novych cilt a vytvareni
ménovych rezerv. Za provadéni ménové politiky odpovidd Vykonnd rada, kterd
vyddva pokyny ndrodnim centrdinim bankdm. Vykonnd rada naptiklad jednou
tydné rozhoduje o pridélovani likvidity bankovnimu sektoru prostirednictvim
hlavnich refinanénich operaci.

Druhym a tietim Ukolem Eurosystému je provadét devizové operace £l a drzet
a spravovat oficidIni devizové rezervy statd eurozény.

Nérodni centralni banky Eurosystému prevedly na ECB devizové rezervy ve vysi
zhruba 40 miliard eur (85 % tvofi cizi mény a 15 % zlato). Za tento prevod
banky ziskaly urocené pohledavky |Z vaci ECB, které jsou denominovény
v eurech. Ndrodni centralni banky Eurosystému se podili na sprdvé devizovych
rezerv ECB, kdy plsobi jako zprostfedkovatelé ECB v souladu s obecnymi
zésadami pro sprévu portfolii, které stanovi ECB. Zbyvajici devizové rezervy
Eurosystému vlastni a spravuji ndrodnf centrdini banky, ale transakce s t&mito
devizovymi rezervami reguluje Eurosystém. Zejména pokud prekracuji urcity
objem, musf je nejdfive schvalit ECB.

Ctvrtym zdkladnim Ukolem Eurosystému je podporovat plynulé fungovani
platebnich systému. Déle se Eurosystém podili na provédéni finan¢niho dohledu
tim, Ze v oblasti své plsobnosti poskytuje doporucenf autordm legislativy
a sestavuje ménovou a financni statistiku.

Maastrichtskd smlouva ddle stanovuje, Ze ECB md vylu¢né prdvo povolovat
vydévéni eurobankovek.

Rada guvernérii rozhoduje
o zékladnich trokovych sazbdch

Devizové rezervy spravuje ECB
a ndrodni centrdlni banky
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Osobni nezdvislost

Funkéni nezdvislost

NEZAVISLOST
24 ECB a nérodni centrélni banky nesmgji pFi plnéni tkold Eurosystému
vyZadovat ani pfijimat pokyny od orgdnu ¢i instituci Spolecenstvi, od vldd
¢lenskych statl ani od jinych subjektd. Stejné tak se nesméjf instituce a organy
Spolecenstvi ani vlady clenskych stdtl snaZit ovliviiovat ¢leny rozhodovacich
orgdnl ECB ¢i ndrodnich centrélnich bank pfi pInénf jejich dkold.

Statut ESCB a ECB upravuje trvani funkéniho obdobi guvernérl ndrodnich
centralnich bank a ¢lenti Vykonné rady E takto:

+ minimalnf funkéni obdobi guvernérd narodnich centrdlnich bank je pét let,

« funkéni obdobf ¢lent Vykonné rady ECB je osm let a je neobnovitelné,

+ clena Vykonné rady Ize odvolat z funkce, pouze nenf-li déle zpUsobily funkci
vykondvat nebo dopusti-li se zdvazného pochybent; Fedeni pripadného sporu
pak pFislusi Soudnimu dvoru Evropskych spole¢enstvi E.

Eurosystém je také funkcné nezavisly. ECB a narodni centrélni banky maji
veskeré ndstroje a pravomoci, které potirebuji k provddéni Gcinné ménové
politiky, a jsou oprdvnény samostatné rozhodovat o tom, jakym zplsobem
a kdy je pouZzijf.

Eurosystém nesmi poskytovat Uvéry organim Spolecenstvi nebo vefejnému
sektoru v jednotlivych clenskych statech, coz déle posiluje jeho nezavislost
a chrdnf jej pred pripadnym ovliviiovanim ze strany vefejnych orgdnl. Rada
guvernérd E ECB mad navic pravo pfijimat zdvaznd nafizeni, kterd upravuji
provadéni Ukolt ESCB, a v urcitych pripadech postupovat podle konkrétnich
predpist Rady EU E.
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Nérodni centralni banky provadéji
ménové operace

Rada guvernérii zasedd
jednou za dva tydny, vidy ve Ctvrtek

NARODNI CENTRALNI BANKY

Nérodni centrdlni banky Eurosystému maji pravni subjektivitu (podle
pravnich radi jednotlivych zemf), kterd je oddélena od pravni subjektivity ECB.
Zérovefi jsou soucdsti Eurosystému, ktery odpovidd za cenovou stabilitu
v eurozéné. PFi plnéni jeho dkoll postupuji ndrodni centrdlni banky v souladu
s obecnymi zdsadami a pokyny ECB.

Narodni centréinf banky se podileji na provddéni jednotné ménové politiky
eurozény. Provadéji ménové operace, jako je poskytovdni penéz centralni banky
dvérovym institucim B, a zajistuji vypoFadani bezhotovostnich tuzemskych
a preshranicnich plateb. Ddle spravuji na vlastni ucet a jako zprostiedkovatelé
ECB operace s devizovymi rezervami.

Nérodni centrdlni banky také z velké c¢dsti odpovidaji za shromazdovéni
statistickych Udajd a za vyddvani eurobankovek a nakldddnf s nimi ve svych
zemich. Déle pini funkce, které jsou mimo rdmec Statutu, pokud je Rada
guvernérd nepovazuje za neslucitelné s cili a ukoly Eurosystému.

Podle vnitrostétnich prévnich predpisi mohou ndrodni centrélni banky plnit
i daldf funkce, které s ménovou politikou nesouviseji. Nékteré se napiiklad
zabyvajf bankovnim dohledem nebo vykondvaji funkci hlavni banky pro vladni
sektor.

ROZHODOVACIi ORGANY ECB

ol Rada guvernérd se skladd z clent Vykonné rady ECB a guvernéru
ndrodnich centrdlnich bank zemf eurozény. Statut ESCB stanovi, Ze Rada
guvernérd ECB zasedd alesporl desetkrdt rocné. Terminy si urcuje Rada
guvernérd sama na zdkladé ndvrhu Vykonné rady. Zaseddni se mohou konat
i prostiednictvim telekonference, nevznesou-li proti tomuto zpusobu jednani
ndmitky alespori tfi guvernéri. Rada guvernérl zaseda v soucasné dobé dvakrat
mésicné, obvykle prvnia tietf ¢tvrtek. Ménové otdzky jsou bézné projedndvany
pouze na prvnim zasedani v mésici.
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Zaseddni se mlZe Ucastnit predseda Rady EU a jeden clen Evropské
komise &, ale pravo hlasovat piislusi pouze ¢lendm Rady guvernérd, z nichz
kazdy ma jeden hlas. S vyjimkou rozhodnuti ECB o finan¢nich zéleZitostech
prijimd Rada guvernér( E rozhodnutf prostou vétsinou. V pripadé rovnosti hlast
mé rozhodny hlas prezident ECB. Pokud jde o finan¢ni zéleZitosti, napf. Upis
zdkladniho kapitdlu ECB, pFevody devizovych rezerv nebo rozdéleni ménovych
prijmd, jsou hlasy vazeny podle podild narodnich centralnich bank na upsaném

zékladnim kapitdlu ECB.

Smlouva o Evropské unii a Statut ESCB a ECB zmocriuji Radu guvernér( prijimat
rozhodnuti, kterd jsou pro Eurosystém E nejvyznamnéjsi ze strategického
hlediska.

Rada guvernérl pinf tyto zdkladnf tkoly:

* urcuje ménovou politiku eurozény, tzn. Ze prijimd rozhodnuti o zakladnich
Urokovych sazbach ECB,

byl povéren Eurosystém.
P¥i prijimani ménovych rozhodnuti a rozhodnuti o dalSich dkolech Eurosystému
prihlizi Rada guvernéri k vyvoji v eurozéné jako celku.

Vykonnd rada E se sklddd z prezidenta a viceprezidenta ECB a dal3ich ¢tyFech
¢lend, kteff jsou jmenovani z uznavanych osobnosti s profesiondini zkusenosti
v ménovych a bankovnich zdleZitostech vzdjemnou dohodou vldd zemf eurozény
na Grovni hlav sttt nebo predsedt viad na doporuceni Rady EU B, po konzultaci
s Evropskym parlamentem E a Radou guvernérd ECB. Vykonnd rada zasedd
zpravidla kazdé dtery.

Laméfeni na eurozénu

Vykonnd rada zasedd
kazdé dtery
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Generdlni rada zasedd
ctyfikrdt za rok

Radé guvernéri, Vykonné radé a Generdlni radé ECB predsedd prezident, nebo
v jeho nepfitomnosti viceprezident ECB. Prezident je zvdn na zaseddnf
Euroskupiny £, neformélniho setkanf ministri hospodéFstvi a financi zemf
eurozény, a miZe se (castnit zaseddni Rady EU, kde se projedndvaji témata
souvisejici s cili a tkoly Eurosystému.

Vykonna rada plni tyto dkoly:

* pfipravuje zaseddni Rady guvernér(,

 provddi ménovou politiku eurozény v souladu s obecnymi zdsadami
a rozhodnutimi pFijatymi Radou guvernérid a v ramci této Cinnosti udéluje
pokyny ndrodnim centralnim bankam,

* fidi bé&Znou cinnost ECB,

* vykondvd urcité pravomoci veetné regulatornich, kterymi ji poveéri Rada
guvernérd.

Generdlni rada se sklddd z prezidenta a viceprezidenta ECB a guvernéri
ndrodnich centrélnich bank vSech ¢lenskych zemf EU. Ostatni ¢lenové Vykonné
rady, predseda Rady EU a jeden clen Evropské komise E se mohou zasedéni
Generdlni rady Ucastnit, ale nemohou na nich hlasovat. Zasedanf Generdln{ rady
Ize svolat, kdykoli je prezident povazuje za potfebné, nebo na zddost alespori
tPech jejich ¢lenl. Generdlni rada zasedd jednou za tii mésice a zaseddn( se konajf
zpravidla ve Frankfurtu.

Generalni rada neodpovidd za ménovd rozhodnuti v eurozéné. Prevzala dkoly
Evropského ménového institutu, které je ECB povinna plnit ve treti etapé
Hospodérské a meénové unie, dokud budou existovat ¢lenské staty EU, které
nezavedly euro. To znamend, Ze odpovidd predeviim za poskytovdni Udajl
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o konvergenci dosaZené clenskymi stdty EU, které dosud euro nezavedly,
a informaci o pripravdch nezbytnych k jeho zavedeni. Také pini poradenské
funkce v ramci ESCB a poméhd se shromazdovdnim statistickych udajd.

VYBORY ESCB

Rozhodovacim organim ECB napoméhaji vybory ESCB, které jsou
dulezité také z hlediska spoluprdce uvniti* ESCB. Zasedaji v nich odbornici z ECB
a nérodnich centrélnich bank Eurosystému El i dalSich pFislusnych orgdnt, jako
jsou vnitrostdtni orgdny dohledu, napF¥. v piipadé Vyboru pro bankovni dohled.
Jednotlivé ndrodni centrdlni banky zemi, které nejsou v eurozoéng, urcily
odborniky, ktefi se Gcastni zaseddni vybor(l ESCB, projednavaji-li se zaleZitosti,
které spadaji do plsobnosti Generalni rady. Kompetence vybor( vymezuje Rada
guvernér( El, které jsou vybory podFizeny prostrednictvim Vykonné rady E.

V soucasnosti zasedaji tyto vybory: Vybor pro Ucetnictvi a mé&nové prijmy,
Vybor pro bankovn{ dohled, Vybor pro bankovky, Vybor pro metodiku nékladd,
Vybor Eurosystému/ESCB pro komunikaci, Ridici vybor Eurosystému pro IT,
Vybor pro informacni technologie, Vybor internich auditor(, Vybor pro
mezindrodni vztahy, Vybor pro pravnf zaleZitosti, Vybor pro trzni operace,
Vybor pro ménovou politiku, Vybor pro platebnf styk a zd¢tovéni a Vybor pro
statistiku.

V roce 1998 ustavila Rada guvernérd také Rozpoctovy vybor, jehoz clenové jsou
z ECB i z ndrodnich centrdlnich bank Eurosystému. Rozpoctovy vybor
spolupracuje s Radou guvernérl v zdleZitostech, které souviseji s rozpoctem
ECB.

V roce 2005 byl nakonec ustaven Vybor pro lidské zdroje, ktery se skldda
z ¢lent ESCB. Jeho cilem je prosazovat spoluprdci a smysl pro tymovou ¢innost
pri Fizenf lidskych zdroji v rdmci centrélnich bank Eurosystému/ESCB.

Rozhodovacim organim napoméhaji

expertni vjbory




MENOVA POLITIKA

Cenova stabilita je prvoradd

CENOVA STABILITA

Hlavnim cilem Eurosystému El je udrzovat cenovou stabilitu B. Pokud
to neni v rozporu s timto cilem, podporuje Eurosystém také obecnou
hospoddfskou politiku Evropského spolecenstvi.

Podle ¢ldnku 2 Smlouvy El o Evropské unii usiluje EU o podporu ,hospodérského
a socidlntho pokroku a vysoké Urovné zaméstnanosti a o zajisténi vyvazeného
a udrzitelného rozvoje®. Eurosystém k dosazenf téchto cild pFispiva tim, ze
udrZuje cenovou stabilitu. PFi snaze zajistit cenovou stabilitu k témto cilim
Evropské unie rovnéz prihlizi. Pokud by viak mezi témito cili doslo k rozporu,
musi ECB dat vzdy prrednost péci o cenovou stabilitu.

Eurosystém jednd v souladu se zdsadou otevieného trzniho hospodéfstvi
s volnou soutézi, ¢imz podporuje efektivni umistovéni zdroju.

STRATEGIE MENOVE POLITIKY ECB
K zajisténi cenové stability musi ECB ovliviiovat podminky na penéznim
trhu, a tim také krétkodobé Urokové sazby.

ECB prijala strategii, kterd zajiStuje konzistentnf a systematicky pristup pfi
prijimani ménovych rozhodnuti. Konzistentnost poméha stabilizovat infla¢ni
ocekavani a zvysuje divéryhodnost ECB.

Jeden z hlavnich prvkd ménovépolitické strategie Rady guvernérd 2 ECB
je kvantitativn{ vymezeni cenové stability jako ,meziro¢ntho rlstu
harmonizovaného indexu spotrebitelskych cen (HICP) [E pro eurozénu o méné
nez 2 %". Cenovou stabilitu je tfeba udrZovat ve stfednédobém horizontu,
z tehoZ vyplyvd, Ze ménova politika musi vychdzet z predpokladl o budoucim
VyVoji.
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Systém TARGET2
Eurobankovky a mince

Bankovni dohled

NEWENE

PFi zajistovani cenové stability usiluje ECB o to, aby mira inflace ve stfednédobém
horizontu dosahovala Urovné pod 2 %, ale aby se této hladiné blizila. Takto
stanovend hranice odrdZf snahu ECB vytvorit dostatecné ochranné pdsmo proti
riziku deflace E.

Ménovd politika musi vychdzet z predpokladi o budoucim vyvoji, jelikoz
v transmisnim mechanismu [£l (viz ndsledujici podkapitola) dochdzi ke zna¢nym
zpozdénim. Navic by ménovd politika méla zakotvovat inflacni ocekdvanf
a omezovat vykyvy v hospodarském vyvoiji.

Kromé vymezeni cenové stability je strategie ménové politiky zaloZena na
peclivém vyhodnoceni rizik pro cenovou stabilitu, které se provddi pomoci
hospodérské analyzy a analyzy ménového vyvoje. KaZzdému ménovému
rozhodnuti pfedchdzi peclivé porovndni vysledkd obou analyz.

NASTROJE MENOVE POLITIKY
Na zacdtku transmisniho mechanismu ménové politiky stoji centralni
banka a zplsob, jakym Fidi objem likvidity a ovliviiuje krdtkodobé Urokové sazby.

Trh penéz, ktery je soucdstf finan¢niho trhu, hraje v ménové transmisi zdsadni
roli, protoZe je to prvni trh, na ktery ma zména ménové politiky vliv. Rozvinuty
a integrovany penézni trh je pro Ucinnou ménovou politiku nezbytny, nebot
zajistuje rovnomérné rozdéleni likvidity poskytované centrdlni bankou
a homogenni droven krdtkodobych Urokovych sazeb na celém Gzemi, kde se
pouzivd jednotnd ména. Tato podminka byla splnéna témér bezprostiredné po
zacdtku treti etapy HMU, kdy byly ndrodni trhy penéz Uspésné integrovény do
jednoho efektivniho penézniho trhu pro celou eurozénu.

K ovlivnéni kratkodobych drokovych sazeb md Eurosystém k dispozici nékolik
ndstroji ménové politiky. Jsou to operace na volném trhu, stélé facility a povinné
minimalni rezervy.

Ménovd politika vychdzi
1 piedpokladi o budoucim vyjvoji

Trh penéz je ovlivnén jako prvni
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Stalé facility

Povinné minimalni rezervy

Operace na volném trhu Ize rozdélit do téchto skupin:

+ Hlavni refinancni operace 5 - jednd se o pravidelné transakce na poskytnutf
likvidity, které se uskutecfiuji jednou za tyden a jejichZ doba splatnosti je jeden
tyden.

Dlouhodobgjsi refinan¢ni operace - jednd se o pravidelné transakce na
poskytnuti likvidity, které se uskutecfiuji jednou za mésic a jejichz doba
splatnosti je tFi mésice.

 Operace jemného doladéni - tyto operace Ize provadeét kdykoliv, jejich cilem
je pozménit objem likvidity na trhu a ovlivnit trokové sazby. U¢elem téchto
operaci je zejména zmirnit dopady neocekdvanych vykyvl v objemu likvidity
na Urokové sazby.

Strukturdini operace - tyto transakce Eurosystému mohou mit podobu
reverznich transakci, pfimych transakci nebo emisi dluhovych cennych papird.

Eurosystém také nabizi dvé stélé facility, které prostfednictvim poskytovani
a prijimdnf likvidity stanovi rozmezi jednodennich trZnich drokovych sazeb. Jedna
se o tyto dvé stalé facility:

« Mezni z4pjeni facilita - tato facilita umoZfiuje Uvérovym institucim E, aby
proti zpUsobilym aktivim ziskaly od narodnich centrdlnich bank likviditu do
druhého dne.

+ Vkladova facilita B - pomoci této facility mohou Uvérové instituce
u ndrodnich centrdlnich bank Eurosystému uklddat prostfedky do druhého
dne.

Eurosystém také vyZaduje, aby Uvérové instituce El drzely na dctech u ndrodnich
centrdinich bank minimalni rezervy. Kazdd uvérovd instituce musf na
vkladovém dctu u pFislusné ndrodni centrdlni banky sloZit urcity podil z ¢sti
vkladd svych klientd (a také nékterych daldich bankovnich zdvazki).
Pozadovanou vysi rezerv musi splfiovat v priméru za udrzovaci obdobi, které
trvd priblizné jeden mésic. Vklady na téchto dctech Eurosystém uroci
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krétkodobou Urokovou sazbou. Ucelem systému minimdlnich rezerv je
stabilizovat drokové sazby na penéZnim trhu a vytvofit (nebo zvétsit)
strukturdlni nedostatek likvidity v bankovnim sektoru.

KOMUNIKACE
4 , L . (s o xe .

Jednou z vyznamnych ¢innostf centrédlni banky je Uspésnd komunikace
s okolim, kterd pFispivd k efektivité a divéryhodnosti ménové politiky. Aby ECB
zajistila, Ze vefejnost bude mit o ménové politice a dal3ich cinnostech centralnich
bank vétsi povédomi, musi komunikovat otevi‘ené a transparentné. To je hlavni
princip komunikace Eurosystému s okolim. Takovd komunikace vyZaduje dzkou
spolupréci mezi ECB a ndrodnimi centrdlnimi bankami.

Pro zajisténi efektivni komunikace pouzivd ECB a narodni centrdlni banky fadu

pravidelné tiskové konference po prvnim zasedani Rady guvernérd v mésici,
vydavani Mési¢niho bulletinu, ktery obsahuje podrobny popis hospodéiského
vyvoje v eurozoné a ¢ldnky vztahuijici se k ¢innosti ECB,

ver'ejnd slysent, kdy prezident ECB a dalsi ¢lenové Vykonné rady El prredstupujf
pred Evropsky parlament E,

projevy clenli rozhodovacich orgdnli ECB a rozhovory s novinafi,

tiskové zprdvy vysvétlujici rozhodnuti a stanoviska Rady guvernérd,
internetové strdnky Evropské centrdlni banky a ndrodnich centrdlnich bank,
které zpristupfiuji veSkeré zvefejnéné materidly, véetné velmi obsdhlého
souboru statistickych ddajd,

publikace ,working papers®,

publikace ,occasional papers”.
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MENOVA POLITIKA

ECB sestavuje souhrnné
ukazatele za eurozénu

MENOVA A FINANCNI STATISTIKA

ECB za Gzké spoluprdce s narodnimi centrdlnimi bankami sestavuje
a zvefejiiuje financni a ménovou statistiku. Tyto statistické Udaje podporuji
ménovou politiku eurozény a rozhodovéni ECB.

Narodnf centrédlni banky (a v nékterych pripadech i jiné statni orgdny) ve svych
zemich shromazduji idaje od financnich instituci a z jinych zdroju a vypocitavaj
souhrnné ukazatele na ndrodni Urovni, které pak zasilaji ECB. Ta pak sestavuje
souhrnné ukazatele za celou eurozénu.

Pravnim vychodiskem pro ¢innost ECB pfi zpracovéni, sbéru, sestavovani a Siteni
statistickych ddaju je Statut Evropského systému centralnich bank a Evropské
centrélni banky E, ktery je pFipojen ke Smlouvé. ECB vyZaduje, aby byly spinény
poZadavky na poskytovdn( statistickych Udajl, snaZi se v8ak minimalizovat z4t&z,
kterd z téchto pozadavkl pro finan¢ni instituce a dal3 zpravodajské jednotky
vznika.
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Za statistiku na drovni Evropské unie odpovidd ECB a Evropskd komise
(prostiednictvim Eurostatu, Statistického Uradu Evropskych spolecenstvi). ECB
primdrné odpovidd nebo spoluodpovidd za ménovou statistiku, statistiku
financnich instituci a finan¢nich trhy, za statistiku vnéjsich hospodarskych vztah(
(vCetné platebni bilance), za financni Ucty a sestavovani ¢tvrtletnich nefinancnich
acth instituciondlnich sektor (domdcnosti, podnikd a vlady). Odpovédnost za
statistickou infrastrukturu (véetné ocisténi o sezénnf vlivy, podoby kvalitativnich
predpist a norem pro pi‘enos dat) je v Evropské unii také rozdélena mezi ECB
a Evropskou komisi. Statistické ddaje ESCB ve v3ech pripadech, kdy je to mozné,
spliiuji mezindrodni standardy.




SYSTEM TARGET?

Vypofddani plateb v eurech

v redlném case

SYSTEM TARGET2

a TARGET2 (Trans-European Automated Real-time Gross settlement
Express Transfer system neboli Transevropsky expresni automatizovany
systém zuctovani plateb v redlném case) nyni nahrazuje systém TARGET
prvni generace, ktery fungoval od ledna 1999, kdy bylo zavedeno euro.
Nejpozdgji v 1été roku 2008 bude novy systém k dispozici pro viechny eurové
transakce mezi stdty eurozény i uvnitt téchto stétl a také v nékterych ostatnich
¢lenskych stédtech EU.

Podobné jako jeho predchidce se TARGET2 pouzivéd pro vyporadéni operaci
centralnich bank, pro eurové mezibankovni prevody velkych objemd a pro dalsi
platby v eurech. Zajistuje zpracovani v redlném case, vyporadani v penézich
centrdlnich bank a bezprostfedni neodvolatelnost transakce. Na rozdil od
predchoziho systému, v rdmci néhoZz byly veSkeré platby zpracovdvany
decentralizované jednotlivymi ndrodnimi centrdlnimi bankami, pouzivd novy
systém jednotnou sdilenou platformu bez zdsaht centrdlnich bank. Tato
platforma umoZriuje poskytovat kvalitngjsi a harmonizované sluzby a pomoci
Uspor z rozsahu piindsi také snizeni poplatkl a zlepSeni efektivity ve vynakladdni
prostiedkl. Pro platby v rdmci systému TARGET2 nenf stanovena Zadnd
maximélni nebo minimdlni ¢astka.

viz glosdf
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Pouzivani systému TARGET?2 pro veskeré platby velkych objem(, predevsim pak
pro platby souvisejici s mezibankovnimi operacemi, ddvd Gcastnikim trhu
mozZnost vyuzivat nejkvalitngjsich sluZzeb a vyrazné prispivd ke sniZenf
systémového rizika v rdmci EU, tj. rizika ,ndkazy” ostatnich oblasti v souvislosti
s vysokym poctem a velkym objemem transakci mezi bankami.

Dalsi vyvoj v tomto sméru predstavuje zavedeni Jednotné oblasti pro platby
v eurech (SEPA) v roce 2008. V ramci SEPA budou veskeré bezhotovostni platby
v eurech povazovany za vnitrostatnf platby, takZe jiz nebude existovat rozdil
mezi vnitrostatnimi a pieshrani¢nimi transakcemi. TARGET2 a SEPA spole¢né
zméni platebni trh v eurozéné a prispéji ke zvyseni jeho dynamiky a efektivity
ve vynakladanf prostiredka.
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EUROBANKOVKY A MINCE

BANKOVKY

K uvedenf eurobankovek do obéhu doslo 1. ledna 2002. Zavedeny byly
bankovky v sedmi nominalnich hodnotéch, tj. 5, 10, 20, 50, 100, 200 a 500 eur.
Cim vy33i je nomindlni hodnota bankovky, tim v&tsi jsou jeji rozméry.

Bankovky zobrazuji architektonické slohy sedmi epoch evropské kultury -
antiku, romdnsky sloh, gotiku, renesanci, baroko a rokoko, vék skla a oceli
a modernf architekturu 20. stoleti. T¥emi hlavnimi architektonickymi prvky, které
se na bankovkdch objevuji, jsou okno, portdl a most. Zadné z uvedenych
vyobrazeni viak nezndzorfuje konkrétni budovu ¢i architektonickou pamatku.

Okna a portdly vyobrazené na licni strané bankovek symbolizuji ducha evropské
otevienosti a spoluprdce. Na rubu viech bankovek najdeme obrdzek mostu, jenz
je metaforou komunikace mezi evropskymi ndrody a mezi Evropou a zbytkem
svéta,

Aby se zamezilo padélani, byly bankovky vybaveny nékolika ochrannymi prvky,
mezi néz patfi vodoznak, hologram, ochranny prouzek a opticky proménlivd
barva. Pomoci nich Ize odlisit padélky od pravych bankovek. Grafickd tprava
rovnéZ obsahuje zvldstni prvky, jako je napfiklad plasticky tisk ¢i velké &islice,
které napoméhaji nevidomym a slabozrakym lidem bankovky rozpoznat.

PFisné kontroly bankovek zajistuji, Ze veskeré vydané penize maji stejnou kvalitu
a stejny vzhled. Grafickd dprava bankovek je pro vSechny stdty identicka.

V soucasné dobé& probihd pldnovani nové série eurobankovek. Tato série bude
vybavena novymi ochrannymi prvky, ale jinak bude navazovat na soucasnou séri:
bankovky budou mit stejné nomindlni hodnoty od 5 do 500 eur a budou
vychdzet ze soucasného vytvarného zpracovani, diky kterému je bude mozné
ihned identifikovat jako eurobankovky.

viz glosaf
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Jedno euro se ¢leni na 100 centd. Euromince jsou vydavény v osmi
hodnotach: 1,2, 5, 10,20 a 50 centd, 1 a 2 eura. Kazdd mince mé ,evropskou"
stranu a ndrodnf stranu. Bez ohledu na ndrodnf stranu mohou byt veskeré
euromince samozi‘ejmé pouzivany ve viech ¢lenskych stdtech eurozdny.

Vsech osm druhl eurominci se odlisuje co do uzitého materidlu, velikosti, véhy,
barvy asily. | v piipadé minci najdeme dopliikové, inovativni prvky, které majt
nevidomym a slabozrakym pomoci k snadnéjsimu rozeznani hodnoty mince.
Mince rizné hodnoty se od sebe li3i napfiklad provedenim hrany. Systém
dusledného Fizenf kvality zajistuje, aby bylo mozné pouzivat stejné euromince
v ramci celé eurozdény a aby spliiovaly normy nezbytné pro pouZivdni
v prodejnich automatech.

Velmi peclivé se pristupovalo k vyrob& minci s vy$3i nomindlni hodnotou
(1 a2 eura) s cilem predejit jejich padélédni. Tomu napomaha velmi propracované
pouZziti dvou rdznobarevnych kovl a u mince s hodnotou 2 eura rovnéz vtlaceny
ndpis po obvodu jej hrany.




BANKOVNI DOHLED

BANKOVNI DOHLED

o Za bankovni dohled a finan¢nf stabilitu stale odpovidajf pFislusné instituce
daného clenského statu EU, oviem Smlouva E stanovi, Ze ESCB ,pfispivd

nad dvérovymi institucemi |2 a stability finan¢niho systému’”.
ESCB plni tuto svou Ulohu tfemi zpUsoby.

Sledovani financni stability ~ Zaprvé, sleduje a hodnoti finanenf stabilitu v eurozéné i celé Evropské unii, &imz
doplriuje a podporuje obdobné ¢innosti, které na nérodni trovni v zdjmu udrzenf
financni stability v dané zemi vykondvaji ndrodni centrdlni banky a organy
dohledu.

viz glosdf
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Zadruhé, ESCB plni tlohu poradniho orgénu pfi vypracovavéni a prezkoumavani
regulacnich a dozorcich pozadavkd urcenych financnim institucim. Vétsinu téchto
doporuceni poskytuje ESCB prostfednictvim dcasti ECB v pfislusnych
mezindrodnich a evropskych regula¢nich a dozorcich organizacich, mezi které
patfi napriklad Basilejsky vybor pro bankovni dohled, Evropsky bankovni vybor
a Evropsky vybor orgdnli bankovniho dohledu.

Zatfeti, ECB podporuje spoluprédci mezi centralnimi bankami a orgény dohledu
v oblastech spole¢ného zdjmu (napf. dohled nad platebnimi systémy, resenf
financnich krizf).

Na realizaci vySe zminénych cinnosti se podili Vybor pro bankovni dohled (jeden
z vybort ESCB uvedenych v podkapitole 2.7). Ten umoZziuje setkdvdni
odbornikl z centrdlnich bank a orgdnd dohledu v3ech stdtd Evropské unie.




Amsterdamskd smlouva, k jejimuz podpisu doslo
2. Fijna 1997 a kterd nabyla Ucinnosti 1. kvétna
1999, a Smlouva z Nice, ktera byla podepsana 26.
inora 2001 a nabyla Gcinnosti 1. tnora 2003,
pozméfiuji Smlouvu o zalozeni Evropského
spolecenstvi i Smlouvu o Evropské unii.

Cenovid stabilita: Rada guvernéri definuje cenovou
stabilitu, jejiz zachovdni je hlavnim
Eurosystému, jako mezirocni rist harmonizovaného
indexu spotrebitelskych cen (HICP) pro eurozénu
o méné nez 2 %. Ve snaze zachovat cenovou

tkolem

stabilitu udrZuje Rada guvernért miru inflace ve
stfednédobém horizontu pod 2 %, aviak blizko této
drovni.

Centrdlni banka: Jednd se o instituci, jiz byla na
zékladé prévniho aktu svéfena odpovédnost za
provadéni ménové politiky na urcitém dzemi.

Deflace: Pojmem ,deflace" se oznacuje trvaly pokles
celkové cenové hladiny béhem souvislého casového
obdobi.

Delorsiv vybor: Evropské rada povéfila v ¢ervnu
1988 vybor vedeny tehdejsim predsedou Evropské
komise Jacquesem Delorsem, aby proved! studii
a vypracoval ndvrh konkrétnich krokl vedoucich
k realizaci Hospodérské a ménové unie. Vybor
tvofili guvernéi centrdlnich bank Evropského
spolecenstvi (ES), generdini Feditel Banky pro
mezindrodni platby (BIS) Alexandre Lamfalussy,
profesor ekonomie z Danska Niels Thygesen
a Miguel Boyer, ktery byl v té dobé prezidentem
$panélské Banco Exterior de Espafia. Vybor
vypracoval Delorsovu zpravu, v niz navrhl vytvorit
HospodaFskou a ménovou unii ve tFech etapach.

Devizové operace: Devizovymi operacemi se rozumf
nakup ¢i prodej cizich mén. V kontextu Eurosystému
se jednd o nékup a prodej jinych mén oproti euru.

Dlouhodobé tirokové miry: jednd se o tirokové miry
nebo vynosy z drocenych financnich aktiv s relativné
dlouhou dobou splatnosti. Jako referen¢ni hodnota
pro dlouhodobé drokové miry se casto pouZivaj
vynosy ze statnich dluhopist s desetiletou dobou
splatnosti.

ECOFIN: viz Rada EU
ERM II: viz Kurzovy mechanismus ERM I

Euroskupina: Jako Euroskupina se oznacujf
neformadlni zasedadnf ministrd hospodérstvi a financi
statd eurozény, béhem nichZ se fedi zdlezitosti
tykajici se spoluodpovédnosti v otdzkach jednotné
mény. K Ucasti na jedndni jsou pFizvéni i zdstupci
Evropské komise a ECB. Setkdni Euroskupiny se
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obvykle kond bezprostiedné pred jednanim Rady
ECOFIN.

Eurosystém: Eurosystém je tvofen Evropskou
centrédlni bankou a ndrodnimi centralnimi bankami
zemli, které jsou ¢leny eurozény. Jeho kol spocivd
v urcovani a provadéni ménové politiky eurozony.

Evropskd centrdlni banka (ECB): ECB byla ziizena
1. ¢ervna 1998 a sidli ve Frankfurtu nad Mohanem.
Spolecné s ndrodnimi centrdlnimi bankami eurozény
urcuje a provadi ménovou politiku v zemich
eurozény.

Evropskd komise: Evropské komise je jednou z péti
instituci EU. Byla zFizena v roce 1967 pro viechna
i Evropskd spolecenstvi. Pfipravuje ndvrhy nové
evropské legislativy, které predklddd Evropskému
parlamentu a Radé EU. Dile zajistuje Fadné plnéni
rozhodnuti pfijatych na
a vykondvd dohled nad cerpdnim prostiedkd

nadndrodni  Urovni
z rozpoc¢tu Unie. Sleduje rovnéz dodrZovéni Smluv
a pravnich predpist EU. Z pozice ,strdzkyné
zékona" dohlizi spolecné se Soudnim dvorem
Evropskych spolecenstvi na Fadné uplatiovani
legislativy zdvazné pro vsechny clenské stdty.
V soucasné dobé tvoFi Komisi jeji pfedseda a 26
komisart. Jeji oddéleni oznacovand jako Generdlnf
feditelstvi odpovidajf za provddéni spolecné politiky
a za spravu urcité oblasti. Komise reprezentuje
obecné zdjmy EU a neni zévisla na ¢lenskych statech
EU. Jeji funkéni obdobi trvd 5 let, ale maZe byt
odvoldna rozhodnutim Evropského parlamentu.

Evropskd rada: Ukolem Evropské rady je davat
Evropské unii nezbytné podnéty pro budoucf vyvoj
a vymezovat jeji obecné politické sméfovani. Jednani
Evropské rady se tcastnf hlavy stt( a vldd clenskych
zemi EU a prredseda Evropské komise (viz rovnéz
Rada EU).

Evropské hospodaérské spolecenstvi (EHS): EHS bylo
zalozeno Rimskou smlouvou v roce 1957. Jeho vznik
predstavoval krok k hospoddFské integraci, nebot
mezi ¢lenskymi staty byl zaveden volny pohyb osob,
zboZi, sluzeb a kapitdlu.

Evropské spolecenstvi uhli a oceli (ESUO): ESUO
patil mezi Evropskd spolecenstvi. Jeho zaloZenim
v roce 1951 v PafiZi vytvofilo Sest zaklddajicich
¢lenskych zemi (Belgie, Francie, Némecko, Itélie,
Lucembursko a Nizozemsko) spolecny trh uhlf
a oceli.

Evropsky ménovy institut (EMI): EMI byl zFizen
1.1.1994 jako jeden z orgént EU. Jeho tkolem bylo
vykonat nezbytné pripravy pro posledni etapu
HospodaFské a ménové unie. Dne 1.6.1998 jej
nahradila ECB.

Evropsky ménovy systém (EMS): Pired zavedenim
eura byla Fada mén ¢lenskych zemi EU provdzdna
prostfednictvim EMS, ktery fungoval od roku 1979
do roku 1999. Sklddal se ze tFi hlavnich prvka:
ménové jednotky ECU, jez byla ko3em mén
clenskych statd, dale z mechanismu sménnych kurzu
a intervencniho mechanismu, které urcovaly stiednf
paritu kazdé ndrodni mény vici jednotce ECU
(bilaterdInf devizovy kurz), a z
mechanismu, diky ¢emuz mohly centrdlni banky
zasahovat v pFipadech, kdy bilaterdni devizové
kurzy prekrocily ur¢itou hranici. EMS byl 1.1.1999
nahrazen kurzovym mechanismem ERM II.

Uvérového

Evropsky parlament: V této evropské instituci
zasedd 785 poslancu, kteff jsou primo voleni obcany
¢lenskych statd EU. Evropsky parlament mé sice
pfevdzné poradni pravomoci, schvaluje viak
spolecné s Radou EU rocnf rozpocet Unie. S Radou
EU zdroveri spolupracuje pfi vytvaieni komunitérnf
legislativy a dohliZi nad ¢innosti Evropské komise.

Evropsky systém centrdlnich bank (ESCB): ESCB
sestdvd z Evropské centrdlni banky a ndrodnich
centrdlnich bank v3ech ¢lenskych stata EU.

Finan¢ni zprostredkovatel: Jednd se o spole¢nost ¢i
instituci, kterd vystupuje jako prostfednik mezi
dluzniky a véfiteli, napfiklad pfi shromazdovénf
vkladl od vefejnosti a poskytovdni pljcek
domécnostem a podniktim.

Harmonizovany index spotfebitelskych cen (HICP):
HICP je ndstroj, ktery Rada guvernér(i pouziva p¥i
hodnoceni cenové stability v eurozéné. Za vypocet
HICP a jeho zvefejnéni odpovidd Statisticky urad
Evropskych spolecenstvi — Eurostat.

Hlavni refinanéni operace: Témito operacemi se
rozumi transakce na volném trhu, které provadi
Eurosystém, aby zajistil
likvidity v bankovnim systému. Maji podobu aukcf
konanych kazdy tyden, na nichz mohou banky
poddvat své nabidky pro ziskani likvidnich
prostredkd.

pfimérFenou  Uroven

Hospodarskd a ménova unie (HMU): Timto pojmem
se rozumf harmonizace hospodaiskych a ménovych
politik clenskych stdtd EU a zavedeni jednotné
mény. Maastrichtskd smlouva vymezila tfi etapy
tohoto procesu. V prvni etapé (od 1.7.1990 do
31.12.1993) umoznily ¢lenské staty volny pohyb
kapitélu svymi zacaly vice
koordinovat své hospodéFské politiky a jejich
centralni banky navédzaly uZ$i spoluprdci. Druhd
etapa (od 1.1.1994 do 31.12.1998) byla zahdjena
Evropského ménového institutu
a soustfedila se na technickou pFipravu vytvoreni
jednotné mény, ddle na odstrafiovani nadmérnych
schodkd verejnych rozpoctl a na dosazeni vysstho

mezi tuzemimi,

zaloZenim



stupné konvergence hospodéFskych a ménovych
politik clenskych zemi (s cilem zajistit cenovou
stabilitu a zdravé verejné finance). Na pocatku treti
etapy (od 1.1.1999) byly neodvolatelné stanoveny
devizové kurzy, odpovédnost za ménovou politiku
byla prenesena na ECB a bylo zavedeno euro jako
jednotnd ména.

Hruby doméci produkt (HDP): ProstFednictvim
HDP se méfi hospodariskd aktivita zemé HDP
uddvé hodnotu veskerého zboZi a veskerych sluzeb,
které se v daném hospodaFském prostoru
vyprodukovaly za urcité ¢asové obdobi.

Inflace: Inflaci se rozumi trvaly rist celkové cenové
hladiny, coz vede k soustavnému poklesu kupni sily
penéz. Inflace byvd zpravidla vyjédFena procentni
ro¢ni zménou indexu spotiebitelskych cen, jakym
je napfiklad HICP.

Kodariskd (pFistupovd) kritéria: Zemé, které chtéji
pristoupit k EU, musi spinit nékolik podminek, mezi
néZ patfi politickd kritéria (stabilnf instituce
zaruCujici  demokracii, pravni stit, dodrZovéni
lidskych prév a respektovani mensin), ekonomicka
kritéria (fungujici trzni hospodérstv() a zaclenéni tzv.
acquis communautaire neboli pravnich piredpisi EU
do vlastnich prévnich systéma. Tato kritéria byla
stanovena na vrcholné schizce Evropské rady
konané v ¢ervnu 1993 v Kodani a potvrzena na
zaseddni Evropské rady v Madridu v prosinci 1995.

Kritéria konvergence: Kazda ¢lenskd zemé& EU musi
pred zavedenim eura spinit CtyFi kritéria. K nim patf{
stabilni cenovd hladina, zdravé vefejné finance
(maximélni vySe rozpoctového deficitu v poméru
k HDP a ver'ejného dluhu v poméru k HDP), stabilni
devizovy kurz a nizké a stabilni dlouhodobé
Urokové sazby.

Lisabonskd smlouva byla podepséna 13. prosince
2007, ale Gcinnosti nabude teprve po ratifikaci viemi
¢lenskymi stdty. Pozménuje Smlouvu o zaloZenf
Evropského spolecenstvi i Smlouvu o Evropské unii.
Tyto dvé smlouvy budou i naddle zdkladem pro
fungovani EU. Lisabonskd smlouva zjednodusuje
strukturu EU, kterd se v soucasné dobé skldda ze
tFi ,pilifa": Spolecenstvi, spolecnd zahrani¢ni a
bezpecnostni politika a spravedinost a vnitFni véci.
Novd smlouva rusi systém pilifi a Spolecenstvi
nahrazuje Unif, kterd ziskdvd prdvni subjektivitu.
Smlouva o zaloZeni Evropského spolecenstvi je
prejmenovéna na Smlouvu o fungovéni Unie.

Mechanismus sménnych kurzd Il (ERM II): ERM |1
vytvali rdmec pro spoluprdci mezi clenskymi
a neclenskymi stdty eurozoény v oblasti kurzové
politiky. Zapojeni do tohoto mechanismu je
dobrovolné, avsak u ¢lenskych stdtd, na které se
vztahuje vyjimka ze zavedeni eura, se Ucast
v ERM Il predpokldda. Pro mény tcastnickych zemi

je stanovena centralni parita vici euru a fluktuacnf
pasmo kolem centrdlni parity, které byvd
standardné nastaveno na £15 %. U ¢lenskych zemfi
EU, které euro nezavedly, aviak vykazuji vysoky
stupefi konvergence s vyvojem v eurozéng, Ize na
zékladé jejich Zédosti nastavit uzsi fluktuacni pasmo.

Ménovd béze: Ménovou bézi, oznacovanou nékdy
téZ ,mocné penize", tvori bankovky a mince v drzenf
subjektd mimo centrélni banky a vklady dvérovych
instituci u centrdlnich bank.

Mezibankovni penézni trh: Jednd se o trh, na némz
si banky poskytuji krdtkodobé Uvéry. Tento termin
obvykle oznatuje obchodovani s finan¢nimi
prostiedky pomoci ndstroji s dobou splatnosti od
jednoho dne (nékdy i méné nez jeden den) do
jednoho roku.

Mezni zépujéni facilita: Stéld facilita Eurosystému,
kterou mohou protistrany vyuzivat k ziskanf Gvéru
do druhého dne od narodni centrdlni banky za
predem oproti
zpUsobilym aktiviim.

stanovenou Urokovou sazbu

Parita kupni sily: Parity kupni sily jsou sazby
pirepocitacich ménovych koeficientd, které
vyrovnavaji kupni sflu riznych mén tim, Zze
odstrariuji rozdily v cenovych hladindch mezi
jednotlivymi zemémi. Tento ukazatel v podstaté
zobrazuje pomér cen stejného zbozi Ci stejnych
sluzeb v rtznych zemich v raznych ndrodnich
méndch.

Penézni agregdt (napf. M1, M2, M3): Penézni
agregdt je mozné definovat jako objem bankovek
a minci plus urcité zdvazky financnich instituct
(vklady a krdtkodobé cenné papfry) s vysokym
stupném likvidity, které jsou v drZenf nebankovnich
rezidentl eurozény. Penézni agregdt M1 je
podmnozinou agregatu M2 a ten je podmnoZinou
agregdtu M3.

Povinné minimalni rezervy: Uv&rové instituce jsou
povinny sloZit u centralni banky urcitou ¢astku jako
minimalni rezervu. Jeji vy3e se pro danou instituci
vypocitdva jako podil na celkovém objemu
finan¢nich prostredkad, které u této instituce uloZili
(nebankovni) klienti.

Rada EU (Rada ministr(): Tato instituce Evropského
spolecenstvi je tvofena predstaviteli vidd clenskych
zemi EU. Jimi jsou zpravidla minist¥i odpovédni za
sektor, do néhoZ projedndvand zdlezitost spadd.
Proto se o tomto organu rovnéz casto hovori jako
o Radé ministrd. Jedndni Rady EU, jichZ se tcastni
ministfi hospodéfstvi a financi, byvaji zpravidla
oznacovdna jako Rada ECOFIN. Kromé toho se
v piipadech dilezitych rozhodnuti Rada EU setkdvd
ve sloZeni hlav stdtl a vldd. Tato setkdni nelze

zaméfovat za schlzky Evropské rady, jichz se
rovnéz Gcastni hlavy statd a vlad, aviak jejichZ cilem
je poskytovat Evropské unii nezbytné podnéty pro
budouci rozvoj a vymezit jeji obecné politické
sméfovani.

Rada guvernérd: Rada guvernéri je nejvy3sim
rozhodovacim orgdnem ECB. Tvoif ji Sest ¢lend
Vykonné rady ECB spolu s guvernéry narodnich
centrdlnich bank clenskych stitd EU, které
jednotnou ménu euro zavedly.

SEPA: Jednotnd oblast pro platby v eurech (SEPA)
je oblast v Evropé, ve které mohou jednotlivci,
podniky a dal3i organizace provddét a pfijimat
bezhotovostni platby v eurech vnitrostédtné nebo
preshranicné za stejnych zakladnich podminek a pFi
stejnych prdvech a povinnostech bez ohledu na
misto, kde se nachdzi. SEPA funguje jako jednotny
vnitrostdtn( platebnf trh a umoziuje zakaznik(im
provéadet platby stejné snadno a levné jako v jejich
rodném mésté. Iniciativu SEPA Fidi Evropskd rada
pro platebni styk, kterd byla zaloZena v roce 2002.
Jednd se o rozhodovaci a koordinacni orgdn
evropského bankovnictvi, pokud jde o platby.

Smlouva: Pod pojmem Smlouva se v textu rozumf
Smlouva o zaloZenf Evropského spolecenstvi.
Pavodni verze této Smlouvy byla podepsdna
25. brezna 1957 v Rimé a nabyla Gcinnosti 1. ledna
1958. Touto Smlouvou, o niZ se casto hovoff jako
o Rimské smlouvé", bylo zalozeno Evropské
hospodarské spolecenstvi (EHS), z néhoz se pozdéji
vyvinulo dnesni Evropské spolecenstvi (ES).

Smlouva o Evropské unii, oznacovana Casto jako
,Maastrichtskd smlouva®, byla podepséna 7. inora
1992 a nabyla acinnosti 1. listopadu 1993. Tato
smlouva pozménuje Smlouvu o zaloZenf Evropského
spolecenstvi a zaklddd Evropskou unii.

Stala facilita: Jednd se o facilitu, kterou centrdini
banka poskytuje Gvérovym institucim na jejich
vlastni zadost. Eurosystém nabizi dvé stdlé facility
- mezni zapujcni facilitu a vkladovou facilitu.

Soudni dvir Evropskych spolecenstvi (SDES): Tato
instituce zajistuje, aby bylo pravo EU dodrZovéno
pFi vykladu a uplatfiovéni Smluv a pravnich predpisi
stanovenych institucemi Evropské unie.

TARGET?2: Transevropsky expresni automatizovany
systém  zdctovani plateb v redlném case (Trans-
European Automated Realtime Gross settlement
Express Transfer system) pro euro se pouzivd pro
vyporadani operaci centrdlnich bank, pro eurové
mezibankovni prevody velkych objeml a pro dalsi
platby v eurech. TARGET2 zajistuje vyporddani
v penézich centrdlnich bank a bezprostiednf
neodvolatelnost transakce. Je k dispozici pro vsechny
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eurové transakce mezi staty eurozény i uvnitf téchto
stat a také v nékterych ostatnich clenskych statech EU.
TARGET2 nyni nahrazuje systém TARGET prvnf
generace, ktery fungoval od ledna 1999, kdy bylo
zavedeno euro.

Transmisni mechanismus: Jednd se o zpUsob, jakym
zmény Urokovych sazeb zprostredkované ovliviiuji
chovani ekonomickych subjektl, hospodaiskou
aktivitu a v kone¢ném dsledku celkovou cenovou
hladinu.

Trh s akciemi: Na tomto trhu se obchoduje s akciemi
spole¢nosti kdtovanych na burze cennych papira.
dluhopisy, protoZe jejich drzitelé mohou mit narok
na podil na zisku spolecnosti, kterd akcie vydala,
zatimco drzitelim dluhopist je vyplécen trok bez
ohledu na zisk dané firmy.

Trh s dluhopisy: Podniky a vlady vydavajf
dluhopisy, aby ziskaly kapitdl pro své investice.
Dluhopisy jsou rocené cenné papiry s pevnou nebo
proménlivou drokovou sazbou a se splatnosti
nejméné jeden rok ode dne vydani. Na trhu
s dluhopisy jsou nejobvyklejsi dluhopisy s pevnou
trokovou sazbou.

Uvérovd instituce: Nejb&zn&jsim typem dvérovych
instituci jsou banky a spofitelny. Podle smérnice
2000/12/ES je Gvérova instituce definovdna jako
(i) podnik, jehoz ¢innost spociva v pFijimani vkladd
a jinych splatnych penéznich prostiedkd od
nebo (i) podnik nebo jakdkoli pravnickd osoba jind
nez Uvérova instituce vymezend v bodé (i), kterd
vyddvd platebni prostiedky v podobé
elektronickych penéz. ,Elektronickymi penézi” se
rozumi penézni hodnota vyjadiend pohledévkou za
instituci a (a)
elektronickém médiu, (b) vyddvand proti prijeti
penéznich prostredkd, jejichZ hodnota nenf nizsf nez

vydévajici uchovdvand na

vyddvand penéZni hodnota, a (c) pFijimand jako
platebni prostiedek jinym subjektem, nez je
vyddvajici instituce.

Uroten4 pohleddvka: Urocenou pohledavkou se
oznaluji financni aktiva, jejichz vlastnik je opravnén
od dluznika, za nimz je dand
vystavena, ziskdvat troky.

pohledévka

Vkladova facilita: Stéld facilita Eurosystému, kterou
mohou protistrany vyuzivat k uloZeni prostiedkd do
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druhého dne u ndrodni centrdlni banky. Tyto
prostfedky jsou uroceny predem stanovenou
trokovou sazbou.

Vyjimka ze zavedeni eura: Clanek 122 Smlouvy
o zalozeni ES stanovi, Ze vyjimku ze zavedeni eura
maji ty ¢lenské staty EU, které tuto jednotnou ménu
zat/m nepfijaly, nicméné se na jeji pFijeti pripravuji.
Jednd se o 10 ¢lenskych zemi (Svédsko a devét
novych clenskych statd), na néz se tudiz nevztahuji
prdva a povinnosti vyplyvajici ze zavedeni eura coby
jednotné mény. Jinak je tomu v pripadé Danska
a Spojeného krélovstvi, které dojednaly, Ze se tretf
etapy Hospoddiské a
Ucastnit.

ménové unie nemusi

Vykonna rada: Jednim z rozhodovacich orgdnti ECB
je Vykonnd rada. Je sloZena z prezidenta
a viceprezidenta ECB a dal3ich ¢tyF ¢lena, které
jmenuji na zékladé vzdjemné dohody hlavy statd
a vldd clenskych zemf eurozdny.

Zékladni nabidkova sazba: Jednd se o minimalni
nabidkovou sazbu pro hlavni refinanéni operace. Jeji
vysi stanovi Rada guvernérl zpravidla na svém
prvnim zasedanf v mésici.
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