EVROPSKA CENTRALNI BANKA

EUROSYSTEM




Uvodni slovo prezidenta Evropské centralni banky

[

[.1
1.2
1.3
1.4
I.5

Vyvoj Hospodarské a ménové unie
Evropskd integrace

Hospoddrskd integrace

Kritéria konvergence
Charakteristika eurozény
Vyhody eura

Historicky vyvoj

2.

2.1
22
23
24
2.5
26
27

3.

3.1
32
33
34
35

4.
5.
5.1
5.2

6.

Struktura a ukoly

Evropsky systém centrdlnich bank a Eurosystém
Evropskd centrédinf banka

Ukoly Eurosystému

Nezdvislost

Nérodnf centrédlni banky

Rozhodovaci organy ECB

Vybory ESCB

Ménova politika

Cenova stabilita

Strategie ménové politiky ECB
Ndéstroje ménové politiky
Komunikace

Ménovd a finanénf statistika

Systém TARGET2
Eurobankovky a mince
Bankovky

Mince

Bankovni dohled

Glosar

oo ~ Oy Ul A

12
12
13
14
16
16
19

20
20
21
23
24

26

28

29

30

32



Kdyz se hovori o centrdlni bance, vétsiné lidf se pravdépodobné nejprve vybavi
instituce, kterd vydavé penize. Ty ndm slouzi jako zdctovacf jednotka, platebni
prostfedek a uchovatel hodnoty. Prvorradym dkolem kazdé centrdinf banky
je zajistit, aby se hodnota penéz neménila. Moderni centrélni bankovnictvi viak
zahrnuje dalsf, méné znamé aspekty. Jednim z nich je komunikace. Centralnf
banky by nemély podle toho, co Fikaji, pouze jednat, ale své jedndni také
vysvétlovat, a zvySovat tak povédomf a informovanost verejnosti o svych
strategiich a sluzbdch.

Touto publikaci se snazime verejnosti priblizit ¢Cinnost Evropské centrdlni banky
(ECB), kterd je Ustrednim prvkem Evropského systému centrdlnich bank
(ESCB), do n&jz déle patff ndrodnf centrdini banky vSech 27 ¢lenskych stdtd
Evropské unie. Nékteré clenské staty EU euro jako svou ménu nezavedly.
Proto se pro subjekt zahrnujicif ECB a Sestndct ndrodnich centrdlnich bank
téch zemi EU, které uz euro zavedly, pouzivd termin Eurosystém. Ten
odpovida za vétsinu ukoll, jez byly Smlouvou o Evropské unii svéreny ESCB.

Tato publikace je rovné€z k dispozici na internetovych strankdch ECB
(www.ecb.europa.eu). Jej elektronickd verze bude aktualizovéna Castéji nez
tisténd podoba.

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

Ve Frankfurtu nad Mohanem, duben 2009

Jean-Claude Trichet
Prezident Evropské centrdini banky




VYVO] HOSPODARSKE A MENOVE

Postupné rozsifovani
Evropské unie

Kritéria pro vstup do EU

UNIE

EVROPSKA INTEGRACE

Myslenka vytvorit v Evropé€ hospodarskou a ménovou unii vznikla pred
vice nez padesiti lety. Byla vizi vedoucich politickych osobnostf, jez v roce 1952
zalozily Evropské spoleenstvi uhli a oceli (ESUO) E, které sestavalo ze Sesti
statl: Belgie, Némecka, Francie, Itdlie, Lucemburska a Nizozemska.

Dal3i kroky smérem k evropské integraci ndsledovaly v 50. letech 20. stolett.
Zminénych Sest zemf zaloZilo v roce 1958 Evropské hospodarské spolecenstvi
(EHS) a Evropské spolecenstvi pro atomovou energii (EURATOM).
V dalsich letech se tato spoluprdce prohlubovala, v disledku ¢ehoz vznikla
Evropskd spolecenstvi (ES), a ndsledné, po prijeti Maastrichtské smlouvy v roce
1993, i Evropska unie (EU). Zvysil se také pocet clenskych zemi. V roce 1973
pristoupilo Dansko, Irsko a Spojené krélovstvi, o osm let pozdéji Recko.
Spanélsko a Portugalsko se staly ¢leny v roce 1986, Rakousko, Finsko a Svédsko
vroce 1995. K dalsSimu rozsiteni doslo |. kvétna roku 2004, kdy do Evropské
unie vstoupila Ceskd republika, Estonsko, Kypr, Lotyssko, Litva, Madarsko,

vivs

¢leny EU Bulharsko a Rumunsko.

Pred vstupem do EU musf kandidétska zemé spInit podminky, které se nazyvajf
kodafiské kritéria E. Podle nich museji v p¥padné budouci ¢lenské zemi EU
zaprvé existovat stabilni instituce, které budou zaru€ovat demokracii, ctft
zdsady prdvniho stdtu a lidskd préva a respektovat a chrdnit mensiny. A
zadruhé, dany stdt musi mit
fungujici trzni  ekonomiku a
musf prokdzat schopnost celit
konkurenénim tlakdm, aby mohl
prijmout zdvazky vyplyvajici
z Clenstvi. K nim patfi cile |
politické, hospodarské a ménové
unie.

viz glosaf



Vyvoj Hospodarské I.I' Evropska integrace I.5 Vyhody eura
a ménové unie 1.2 HospodaFskd integrace Historicky vyvoj
|3 Kritéria konvergence
|4 Charakteristika eurozény

Struktura a koly

Ménova politika

Systém TARGET2
Eurobankovky a mince

Bankovni dohled

HOSPODARSKA INTEGRACE

Prvnim pokusem o vytvoreni hospodédrské a ménové unie byla
Wernerova zprava' z roku 1970, kterd pocitala s vytvorenim této unie ve tfech
etapach a jejim dokoncenim do roku 1980. Vzhledem ke znacné mezindrodnf
ménové nestabilité, jez nasledovala po zhrouceni brettonwoodského
ménového systému na pocdtku 70. let 20. stoleti, a s ohledem na mezindrodnf
recesi, kterd byla dusledkem prvni ropné krize v roce 1973, vsak k uskute¢nénf
prvnich pland vytvorit hospoddiskou a ménovou unii nikdy nedoslo.

Vroce 1979 se tehdejsich devét clenskych stétl EHS rozhodlo této nestabilité
Celit, a vytvofilo Evropsky ménovy systém (EMS) El. Jeho hlavnim ndstrojem
byl kurzovy mechanismus E oznatovany jako ERM B (tj. Exchange Rate
Mechanism), jimz se mezi ménami téchto deviti zemf stanovily pevné devizové
kurzy, které vsak bylo mozné upravovat.

V druhé poloviné 80. let 20. stoleti byla myslenka hospodérské a ménové unie
uvedena v zivot Jednotnym evropskym aktem, ktery byl prijat v roce 1986
a na jehoz zékladé vznikl jednotny trh. Bylo vsak zfejmé, Ze vSech vyhod
jednotného trhu Ize vyuzit pouze v piipadé, Ze se ve zdcastnénych stdtech
zavede jednotnd ména. V roce 1988 povéfila Evropska rada [g Delorsiv
vybor B, aby posoudil moZnosti realizace Hospodéafské a ménové unie
(HMU) E. Na zékladé Delorsovy zprdvy z roku 1989 byla zahdjena jednani
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 podepsdn v Unoru 1992 ve mésté Maastricht (odtud
rovnéz oznacenf Maastrichtskd smlouva) a nabyl Gcinnosti |. listopadu 1993.

Evropskd Hospodérska a ménova unie vznikala ve tfech etapéch. V prvni etapé
(1990-1993) doslo predevsim k odstranéni veskerych vnitinich prekdzek
volného pohybu osob, zboZi, kapitalu a sluzeb v EU, ¢imz se dovrsil proces
vytvédrenf jednotného evropského trhu.

Druhd etapa (1994-1998) byla zahdjena zalozenim Evropského ménového
institutu = a sousti'edila se zejména na technickou piipravu predchdzejici

| Nazev je odvozen od autora zprdvy Pierra Wernera, tehdejSiho predsedy viddy Lucemburska.

Podpis Maastrichtské smlouvy
v roce 1992

Tfi etapy HMU:

. Jednotny evropsky trh
[I. Evropsky ménovy institut

[Il. ECB a euro
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Hospodaiska politika zaméfend

na stabilitu, nezavislost
centralnich bank

16 ¢lenskych stati
zavadi euro

UNIE

zaveden( jednotné meény, na zabrdnén{ vzniku nadmérnych deficitl a zajisténf
vyrazné konvergence hospodarskych a ménovych politik jednotlivych
clenskych statl (tj. na zajistént stability cen a vyrovnanych verejnych rozpoctd).
Tretl etapa zapocala |. ledna 1999 stanovenim neodvolatelnych devizovych
kurz{, prenesenim pravomoci ménové politiky na ECB a zavedenim eura coby
jednotné mény. Dne I. ledna 2002 ziskaly eurobankovky a mince ve
z(castnénych zemich status zékonného platidla. Ndrodnf bankovky a mince
prestaly platit k poslednimu dni mésice Unora roku 2002,

KRITERIA KONVERGENCE

Zemé, které majf v imyslu zavést euro jako svou ménu, musi dosdhnout
vysoké Urovné tzv. udrzitelné konvergence. Stuper konvergence je posuzovan
na zakladé ndsledujicich kritérif stanovenych Maastrichtskou smlouvou, kterd
musf dand zemé splnit:

* vysoky stupen cenové stability

« zdravé verejné finance

» stabilnf devizovy kurz

* nizké a stabilni dlouhodobé Urokové sazby

Cilem uvedenych kritérif je zajistit, aby do treti etapy HMU smély vstoupit
pouze ty zemé, jejichz hospoddrskd politika se zaméfuje na stabilitu a jez
vykazujf cenovou stabilitu. Smlouva rovnéz stanovi pozadavek nezdvislosti
centrdini banky dané zemé (viz ¢lanek 108 Smlouvy).

Na vrcholné schizce EU v kvétnu 1998 v Bruselu bylo ozndmeno, ze
podminky pro zavedenf jednotné mény splinilo | | z tehdejsich 15 ¢lenskych
statd Unie, a to Belgie, Némecko, Spanélsko, Francie, Irsko, Itdlie,
Lucembursko, Nizozemsko, Rakousko, Portugalsko a Finsko. Tyto zemé
zavedly jednotnou ménu |. ledna 1999. Recko se k nim pFipojilo I. ledna
2001 poté, co splnilo vyse uvedend kritéria. Od té doby splnily kritéria
konvergence a vstoupily do eurozény nékteré dalsi stéty: Slovinsko |. ledna 2007,

viz glosaf



Kypra Malta |. ledna 2008 a Slovensko |. ledna 2009. Jeden ¢lensky stdt, konkrétné
Svédsko, nékteré z danych podminek nesplnil. Kromé toho ziskalo Dansko a
Spojené kralovstvi ,zvlastni status”, ktery jim na zékladé protokoll pripojenych
ke Smlouvé o zalozenf Evropského spolecenstvi zajistuje pravo rozhodnout se,
zda se treti etapy HMU zlcastnf, tj. zda euro zavedou, ¢i nikoliv. Obé zemé této
tzv. nedcastnické dolozky vyuZily a ozndmily Radé EU E, Ze se tieti etapy nyni
nezlcastnf, tedy Ze si zatim neprejf byt soucdstf eurozény.

O Svédsku a o osmi z dvandcti zem, které vstoupily do EU od roku 2004, se hovorf
jako o &lenskych statech, na n&Z se vztahuje ,vyjimka“ B, nebot’ prozatim veskeré
podminky pro pfijetf eura nesplnily. V disledku této vyjimky se na dany ¢lensky
stdt nevztahuji nékterd z ustanovent, kterd se jinak po zahdjenf tfetf etapy HMU
bézné uplatiujl. K nim pati veskerd ustanoveni, na jejichz zdkladé prebird
odpovédnost za ménovou politiku Rada guvernérd E ECB.

Na rozdil od Dénska a Spojeného kralovstvi neexistuje pro Svédsko ani ostatnf
clenské staty EU, které doposud nezavedly euro, moznost vyuzit nedcastnické
dolozky.

To znamend, Ze nové ¢lenské zemé se vstupem do EU zavazaly, Ze euro zavedou,
jakmile spinf kritéria konvergence E. ECB i Evropska komise El vypracovévajf
jednou za dva roky, popr’. na zddost clenského stdtu, zprdvy o pInénf kritérif
konvergence. Tyto konvergencni zpravy zohlednuji rovnéz dalsi faktory, které
mohou zaclenénf dané zemé do eurozény ovliviiovat. Na jejich zdkladé se pak Rada
EU rozhoduje, zda pristoupeni dalstho stdtu k eurozéné schvdli, ¢i nikoli.

CHARAKTERISTIKA EUROZONY
«d Pred vytvoFenim eurozény bylo mozné ekonomiky jejich jednotlivych
soucasnych ¢lend oznadit za pomérné otevirené. Nyni vSak tvori soucdst vetsi
a mnohem sobé&stacnéjsf hospodarské zény. Velikost( je eurozdna srovnatelnd
s vyznamnymi ekonomikami, jako jsou USA nebo Japonsko.

Dva clenské staty vyuiivaji
tzv. nedcastnické doloiky

Nové clenské staty EU jsou
povinny euro zavést
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Jedna z nejvétiich ekonomik

na svete

Mala zavislost na
zahraniénim obchodé

Skutecné jednotny trh
zboii a sluieb

UNIE

Se svymi 318 miliony obyvatel (Udaj z roku 2006) patif eurozéna k nejvétsim
ekonomikdm na svété. Evropska unie jako takova se sklddd z 27 ¢lenskych stétd,
v nichz zije celkem 493 miliond obyvatel. Pro srovnéni, populace Spojenych
stdtl dosahuje 299 miliond, v Japonsku Zije 128 miliond obyvatel.

Na zdkladé hrubého domaciho produktu (HDP) El prrepocteného paritou kupni
sily &l byly v roce 2006 nejsilnéjsi ekonomikou Spojené stéty, jejichz podil na
svétovém HDP doséhl 19,7 %. Se svymi 14,3 % je nédsledovala eurozdna,
Japonsko se podilelo 6,3 %. Podily jednotlivych zemi eurozény jsou podstatné
mensi — nejvétsi z nich Cinil v roce 2006 3,9 % svétového HDP.

Eurozénu muize vyvoj celosvétové ekonomiky znacné ovlivnit, ovsem mensf
otevienost jejl ekonomiky znamend, ze zmény cen zahrani¢ntho zbozf mohou
mit na domdci ceny pouze omezeny vliv. Eurozdna je viak oteviengjsi nez trhy
Spojenych statl ¢i Japonska. V roce 2006 doséhl vyvoz zbozi a sluzeb
z eurozény coby podil na HDP vyrazné vyssi drovné (21,6 %)2 nez ve
Spojenych statech (I'1 %) a Japonsku (16,8 %).

VYHODY EURA

Vznik Hospodarské a ménové unie (HMU) E predstavoval vyznamny
krok smérem k vytvoreni vnitfnftho trhu. V souc¢asné dobé jiz majf spotrebitelé
i podniky moznost snadno ceny v eurozéné porovnat a zjistit dodavatele, ktery
nabizi nejlepsi podminky. Kromé toho wvytvari HMU prostfedi pro
hospodérskou a ménovou stabilitu po celé Evropé, coz podporuje trvaly rdst
ekonomiky a vznik pracovnich pfilezitosti. Jednotnd ména navic vyloudila
problémy zplsobené silnymi vykyvy devizovych kurzd mezi pdvodnimi
ménami.

Zavedenim eurobankovek a mincf |. ledna 2002 se usnadnilo cestovaniv rdmci
eurozény. Rozdily v cendch zboZf i sluzeb jsou patrné na prvni pohled. Zdroveri
Ize pri placeni pouzivat ve vSech zicastnénych stdtech stejné penize.

viz glosaf

2 Udaj pro eurozénu nezahrnuje Kypr a Maltu.



S eurem se v eurozéné odstranily veskeré ndklady spojené s prrevodem deviz
a rovnéz rizika s tim spojend. Difive tyto naklady spolu s moznymi riziky brzdily
rozvoj hospodarské soutéze v Evropé. Pokud dojde k posileni konkurence,
je velmi pravdépodobné, ze dostupné zdroje budou vyuzivdny nejefektivnéji.
Diky jednotné méné€ je mnohem jednodussi se rozhodovat o tom, jak
investovat, nebot’ ndvratnost investic mezi stity eurozény jiz nemGze byt
dlouhodobé ovliviiovdna vykyvy devizovych kurzd.

Pred zavedenim eura mély finan¢ni trhy zpravidla ndrodnf charakter. Finan¢nf
ndstroje, napfiklad statnf dluhopisy a akcie, byly denominovdny v ndrodnich
méndch. Zavedeni eura vyznamné napomohlo integraci financnich trhi
v eurozéné. Euro bude ovliviiovat hospoddrskou strukturu eurozdény
i v budoucnu. Rdzné stupné integrace Ize pozorovat ve viech ¢dstech financnf
struktury:

+ Mezibankovni penézni trh &l eurozény je pIné propojen.

 Trh s dluhopisy E v eurech je vysoce integrovany, rozvinuty a likvidn{
a umoznuje vybér ze sirokého spektra investic a zdrojd financovan.

» Akciovy trh B eurozény je stdle vice povaZzovdn za jednotny trh.

» Pocet vnitrostdtnich a preshrani¢nich fizi a akvizic mezi bankami v eurozéné
se zvysuje.

Rozvinuty a integrovany financnf trh umoznuje financovéni hospodarského
rdstu, a tim i vznik novych pracovnich prilezitosti. Pri rozhodovéni, jak
investovat ¢i spofit, je tak mozné vyuzit Sirsi nabidky. Podniky maji moznost
ziskdvat zdroje k financovan( své cinnosti z velmi rozsahlého kapitédlového trhu
a k ochrané pred nejrdznéjsimi financnimi riziky mohou vyuzivat nové financnf
nastroje. Mohou rovnéz vylepsit fizenf své investi¢ni ¢innosti.

Vylou€eni kurzovych rizik

a transakcnich naklada

Integrace financnich trhi




HISTORICKY VYVO

1979

Vytvoren( Evropského ménového
systému (EMS).

1981

Belgie, Némecko, Francie, Itdlie,
Lucembursko a Nizozemsko zaklddajf
Evropské spolecenstvi uhli a ocel
(ESUO).

Rozsiteni Evropskych spolecenstvi (ES)
I 958 o Recko.
Rimské smlouvy nabyvaji icinnosti, I 986
¢imz vznikd Evropské hospodarské

spolecenstvi (EHS) a Evropské P¥ipojeni Spanélska a Portugalska k ES.
spolecenstvi pro atomovou energii
(EURATOM). I 987

1967

Dohoda o slouceni spojuje tfi
existujicf Spolecenstvi (ESUO, EHS
a EURATOM).

1970

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

1989

Predlozeni Wernerovy zprévy, prvniho
konceptu ménové unie.

1973

Vstup Danska, Irska a Spojeného

kralovstvi do Evropskych spolecenstvi
(ES). Delorstv vybor predklada zpravu o
Hospoddrské a ménové unii.




1990

Zahdjeni prvnf etapy HMU.

1993

Ucinnosti nabyva Smlouva o Evropské

unii (Maastrichtskd smlouva).

1994

Zahdjen( druhé etapy HMU a zalozenf
Evropského ménového institutu (EMI)

se sidlem ve Frankfurtu nad Mohanem.

1995

Evropskd unie se rozsifuje
o Rakousko, Finsko a Svédsko.

1998

ZruSenf EMI a vytvoren( Evropské
centrdlnf banky se sidlem ve

Frankfurtu nad Mohanem.

1999

Zahdjeni tretf etapy HMU, do niz
vstupuje | | ¢lenskych statd EU.
Zaveden( eura coby jednotné mény.
Utinnosti nabyvé upravené znénf
Smlouvy o Evropské unii

(tj. Amsterdamska smlouva).

2001

Recko se jako 12. stat pFipojuje
k eurozéné.

2002

Zaveden( prvnich eurobankovek
a mincf do ob&hu.

2003

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

2004

Rozsiteni EU o deset stdtd

[ kvétna.

2007

Rozsiteni EU na 27 ¢lenskych stétl
pristupem Bulharska a Rumunska.
Slovinsko vstupuje do eurozény.

V prosinci je podepséna Lisabonskd
smlouva.

2008

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

2009

Vstup Slovenska do eurozény.




STRUKTURA A UKOLY

EVROPSKY SYSTEM CENTRALNiCH BANK A
EUROSYSTEM
Evropsky systém centrdlnich bank (ESCB) vznikl v souladu
s Maastrichtskou smlouvou a Statutem Evropského systému centralnich bank
a Evropské centrdlni banky. Skldda se z Evropské centralni banky (ECB)
a ndrodnich centrdlnich bank vSech ¢lenskych statl EU.

Eurosystém E se sklddd z ECB a ndrodnich centrdlnich bank zemf, které
zavedly euro (v soucasnosti |6 zemf).

Rozhodovaci organy ECB jsou Rada guvernért B a Vykonna rada E. Ménovd
provadf a odpovidd za bézné Fizeni ECB. Treti rozhodovacl orgdn ECB je
Generélni rada B, kterd bude zastdvat svou funkci, dokud budou existovat
Clenské staty EU, které nezavedly euro jako svou ménu.

EVROPSKA CENTRALNi BANKA
ECB je nadndrodni instituce WA ecs byla ustavena v Cervnu 1998 ve Frankfurtu nad Mohanem a
navdzala na svého predchldce, Evropsky ménovy institut (EMI). ECB je
nadndrodnf instituce s vlastni pravnf subjektivitou. ECB sidl ve tfech budovach
v centru Frankfurtu, ale v roce 201 | by se méla prrestéhovat do svého nového
sfdla ve vychodnf ¢dsti mésta, které je v soucasné dobé ve vystavbé.

Prostfedi v ECB je skutecné evropské, jeji zaméstnanci pochdzejf ze vSech 27
zemi Evropské unie.

viz glosaf
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NETENENE  pE

UKOLY EUROSYSTEMU

Eurosystém plni Ctyi zdkladni dkoly. Prvnim je provddét ménovou
politiku, kterou prijala Rada guvernérd ECB, tedy napfiklad rozhodnutf
o zakladnich Urokovych sazbdch ECB (tj. zakladni nabidkové sazbé El pro hlavni
refinan¢ni operace El i o Urokovych sazbach pro mezni zaplijcni facilitu
a vkladovou facilitu [E) a ddle rozhodnutf tykajici se m&novych cflii a vytvarenf
ménovych rezerv. Za provadéni ménové politiky odpovida Vykonnd rada, kterd
vydavd pokyny ndrodnim centralnim bankdm. Vykonnd rada napriklad jednou
tydné rozhoduje o pridélovanf likvidity bankovnimu sektoru prostfednictvim
hlavnich refinan¢nich operact.

Druhym a tfetim dkolem Eurosystému je provddét devizové operace 2 a drzet
a spravovat oficidlnf devizové rezervy stdtd eurozény.

Nérodnf centraini banky Eurosystému prevedly na ECB devizové rezervy ve
vySi zhruba 40 miliard eur (85 % tvor cizf mény a |5 % zlato). Za tento prevod
banky ziskaly drocené pohledavky E vici ECB, které jsou denominovény
v eurech. Ndrodnf centrdlni banky Eurosystému se podili na sprave devizovych
rezerv ECB, kdy pusobi jako zprostredkovatelé ECB v souladu s obecnymi
zdsadami pro spravu portfolif, které stanovf ECB. Zbyvajici devizové rezervy
Eurosystému vlastni a spravujf ndrodni centrdini banky, ale transakce s té€mito
devizovymi rezervami reguluje Eurosystém. Zejména pokud prekracuji urcity
objem, musf je nejdrive schvdlit ECB.

Ctvrtym zékladnim Ukolem Eurosystému je podporovat plynulé fungovani
platebnich systémd. Déle se Eurosystém podili na provaddéni financniho
dohledu tim, ze v oblasti své pdsobnosti poskytuje doporuceni autorim
legislativy a sestavuje ménovou a finan¢nf statistiku.

Maastrichtska smlouva déle stanovuje, ze ECB ma vylu¢né prdvo povolovat
vydavani eurobankovek.

Rada guvernérii rozhoduje
o zakladnich drokovych sazbach

Devizové rezervy spravuje ECB
a narodni centralni banky




STRUKTURA A UKOLY

NEZAVISLOST
=4 ECB a ndrodnf centralnf banky nesmé&ji pti plnéni dkold Eurosystému
vyzadovat ani prijimat pokyny od orgdnt ¢i instituci Spolecenstvi, od vlad
Clenskych stdtd ani od jinych subjektd. Stejné tak se nesméjf instituce a orgdny
Spolecenstvi ani vlady clenskych statl snazit ovliviiovat ¢leny rozhodovacich
organd ECB ¢i ndrodnich centrélnich bank pri pInénf jejich ukold.

Osobni nezavislost ~ Statut ESCB a ECB upravuje trvani funkéniho obdobi guvernéri narodnich
centrdlnich bank a ¢len Vykonné rady = takto:

« minimaln{ funkéni obdobf guvernért ndrodnich centrélnich bank je pét let,

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

» Clena Vykonné rady Ize odvolat z funkce, pouze neni-li ddle zpdsobily funkci
vykondvat nebo dopusti-li se zdvazného pochybent; FeSeni pripadného sporu
pak pifsludf Soudnimu dvoru Evropskych spolecenstvi E.

Funkéni nezavislost  Eurosystém je také funkéné nezdvisly. ECB a ndrodnf centrdlni banky majf
veskeré ndstroje a pravomoci, které potrebuji k provadéni ic¢inné ménové
politiky, a jsou oprdvnény samostatné rozhodovat o tom, jakym zplsobem
a kdy je pouziji.

Eurosystém nesmfi poskytovat Uvéry organim Spolecenstvi nebo verejnému
sektoru v jednotlivych ¢lenskych stdtech, coz déle posiluje jeho nezdvislost
a chrdnf jej pred pripadnym ovliviiovanim ze strany ver'ejnych orgdnd. Rada
guvernérd 2 ECB md navic prdvo prijimat zdvaznd narizeni, kterd upravujf
provadénf ukold ESCB, a v urcitych pripadech postupovat podle konkrétnich
predpist Rady EU E.

viz glosaf
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Narodni centralni banky provadéji
ménové operace

Rada guvernéri zaseda
jednou za dva tydny, vidy ve
{tvrtek

NARODNi CENTRALNi BANKY

Nérodnf centrédlni banky Eurosystému maji pravni subjektivitu (podle
pravnich radd jednotlivych zemf), ktera je oddélend od pravni subjektivity ECB.
Zéroven jsou soucdsti Eurosystému, ktery odpovidd za cenovou stabilitu
v eurozéné. Pri pInénf jeho ukoll postupuji ndrodnf centralni banky v souladu
s obecnymi zasadami a pokyny ECB.

Ndrodni centrdni banky se podileji na provadéni jednotné ménové politiky
eurozoény. Provaddéji ménové operace, jako je poskytovani penéz centrdinf
banky Gv&rovym institucim E, a zajistuji vypordddni bezhotovostnich
tuzemskych a preshrani¢nich plateb. Ddle spravujf na vlastni tcet a jako
zprostiredkovatelé ECB operace s devizovymi rezervami.

Nérodni centrédlnf banky také z velké casti odpovidaji za shromazdovanf
statistickych Udajl a za vydavani eurobankovek a naklddani s nimi ve svych
zemich. Ddle piInf funkce, které jsou mimo rdmec Statutu, pokud je Rada
guvernérl nepovazuje za neslucitelné s cili a dkoly Eurosystému.

Podle vnitrostatnich prdvnich predpistd mohou ndrodnf centrdlni banky pinit
i dalsi funkce, které s ménovou politikou nesouviseji. Nékteré se napriklad
zabyvaji bankovnim dohledem nebo vykondvaji funkci hlavni banky pro viddnf
sektor.

ROZHODOVACi ORGANY ECB
Rada guvernér( se sklddd z clend Vykonné rady ECB a guvernérd
o}l ndrodnich centralnich bank zemf eurozény. Statut ESCB stanovi, ze Rada
guvernérll ECB zasedd alespon desetkrdt rocné. Terminy si urcuje Rada
guvernérl sama na zakladé navrhu Vykonné rady. Zasedani se mohou konat
i prostrednictvim telekonference, nevznesou-li proti tomuto zpUsobu jednanf
namitky alespori tfi guvernéri. Rada guvernéril zasedd v soucasné dobé dvakrit
mésicné, obvykle prvni a treti Ctvrtek. Ménové otazky jsou bézné projedndvdny
pouze na prvnim zasedan{ v mésici.
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Zasedanl se mlze Ucastnit predseda Rady EU E a jeden ¢len Evropské
komise E, ale pravo hlasovat pFislu$i pouze ¢lentim Rady guvernér(, z nich?
kazdy ma jeden hlas. S vyjimkou rozhodnuti ECB o financnich zélezitostech
prijimd Rada guvernérl El rozhodnuti prostou vétsinou. V pripadé rovnosti
hlast ma rozhodny hlas prezident ECB. Pokud jde o finan¢ni zdlezitosti, napr.
Upis zékladniho kapitdlu ECB, prevody devizovych rezerv nebo rozdélenf
ménovych prfjmd, jsou hlasy vdzeny podle podild ndrodnich centrdlnich bank
na upsaném zdkladnim kapitdlu ECB.

Smlouva o Evropské unii a Statut ESCB a ECB zmocnuji Radu guvernérd
prijimat rozhodnutf, kterd jsou pro Eurosystém nejvyznamnéjsi ze
strategického hlediska.

Rada guvernérd pini tyto zékladnf dkoly:

+ urcuje ménovou politiku eurozony, tzn. ze prijimd rozhodnuti o zékladnich
Urokovych sazbdch ECB,

* prijimd obecné zdsady a rozhodnuti nezbytnd pro provddéni cinnosti,
kterymi byl povéren Eurosystém.

Pri prijimani ménovych rozhodnuti a rozhodnuti o dalSich dkolech
Eurosystému prihlizi Rada guvernérl k vyvoji v eurozéné jako celku.

Vykonna rada El se sklddd z prezidenta a viceprezidenta ECB a dalSich ¢tyrech
¢lend, kter'f jsou jmenovani z uzndvanych osobnost( s profesiondlni zkusenostf
v ménovych a bankovnich zdlezitostech vzdjemnou dohodou vldd zemf
eurozény na Urovni hlav stdtd nebo predsedd vldd na doporuceni Rady EU
&, po konzultaci s Evropskym parlamentem E a Radou guvernérd ECB.
Vykonnd rada zasedd zpravidla kazdé Utery.

Taméfeni na eurozonu

Vykonna rada zaseda
kaidé utery
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Radé guvernérd, Vykonné radé a Generdinf radé ECB predsedd prezident,
nebo v jeho nepritomnosti viceprezident ECB. Prezident je zvdn na zasedanf
Euroskupiny B, neformdlniho setkdnf ministrl hospodaFstvi a financi zemf
eurozdny, a mize se Ucastnit zaseddni Rady EU, kde se projedndvajf témata
souvisejici s cili a dkoly Eurosystému.

Vykonnd rada pinf tyto dkoly:

* pfipravuje zaseddni Rady guvernérd,

 provaddi ménovou politiku eurozény v souladu s obecnymi zdsadami
a rozhodnutimi prijatymi Radou guvernér(i a v ramci této Cinnosti udéluje
pokyny ndrodnim centrédlnfm bankdm,

« 1{df béznou cinnost ECB,

 vykondva urcité pravomoci vetné regulatornich, kterymi ji povéri Rada
guvernérd.

Generdlni rada zasedd Generdlni rada se sklddd z prezidenta a viceprezidenta ECB a guvernéra
ttyfikrat za rok  ndrodnich centrdlnich bank vech ¢lenskych zemf EU. Ostatnf ¢lenové Vykonné
rady, predseda Rady EU a jeden clen Evropské komise [E| se mohou zaseddan(
Generalni rady Ucastnit, ale nemohou na nich hlasovat. Zasedani Generalni
rady Ize svolat, kdykoli je prezident povazuje za potfebné, nebo na zddost
alespon trech jejich ¢lenl. Generdlni rada zasedd jednou za tfi mésice a
zaseddn( se konaji zpravidla ve Frankfurtu.

Generadlni rada neodpovidd za ménovd rozhodnutf v eurozéné. Prrevzala dkoly
Evropského ménového institutu, které je ECB povinna plnit ve treti etapé
Hospodarské a ménové unie, dokud budou existovat clenské staty EU, které
nezavedly euro. To znamend, Ze odpovidd predevsim za poskytovani idajl
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o konvergenci dosazené clenskymi stdty EU, které dosud euro nezavedly,
a informaci o pripravdch nezbytnych k jeho zavedeni. Také piIni poradenské
funkce v rdmci ESCB a poméhd se shromazdovédnim statistickych udajd.

VYBORY ESCB

Rozhodovacim orgdnim ECB napomdhaji vybory ESCB, které jsou

Rozhodovacim organim napomahaji

daleZité také z hlediska spoluprace uvnit¥ ESCB. Zasedaji' v nich odborniciz  expertni vybory

ECB a ndrodnich centralnich bank Eurosystému El i dalSich prislusnych organd,
jako jsou vnitrostdtnf orgdny dohledu, nap¥. v pifpadé Vyboru pro bankovnf
dohled. Jednotlivé ndrodni centrdini banky zem, které nejsou v eurozdné,
urcily odborniky, kteff se Ucastni zasedanf vybort ESCB, projednavaji-li se
zélezitosti, které spadaji do pdsobnosti Generalnf rady. Kompetence vybort
vymezuje Rada guvernérli E, které jsou vybory podFizeny prostiednictvim
Vykonné rady E.

V soucasnosti zasedaji tyto vybory: Vybor pro tcetnictvi a ménové prijmy,
Vybor pro bankovni dohled, Vybor pro bankovky, Vybor pro metodiku
nékladt, Viybor Eurosystému/ESCB pro komunikaci, Ridicl vybor Eurosystému
pro IT, Vybor pro informacnf technologie, Vybor internich auditort, Vybor
pro mezindrodni vztahy, Vybor pro pravni zdlezitosti, Vybor pro trznf operace,
Vybor pro ménovou politiku, Vybor pro platebn( styk a zdctovdni a Vybor pro
statistiku.

V roce 1998 ustavila Rada guvernéri také Rozpoctovy vybor, jehoz ¢lenové
jsou z ECB i z ndrodnich centrélnich bank Eurosystému. Rozpoctovy vybor
spolupracuje s Radou guvernérii v zdlezitostech, které souviseji s rozpoctem
ECB.

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




MENOVA

Cenova stabilita je prvorada

POLITIKA

' CENOVA STABILITA

Hlavnim cflem Eurosystému E je udrZovat cenovou stabilitu El. Pokud
to nenf v rozporu s timto cilem, podporuje Eurosystém také obecnou
hospodarskou politiku Evropského spolecenstvi.

Podle c¢lanku 2 Smlouvy o Evropské unii usiluje EU o podporu
,hospoddrského a socidlntho pokroku a vysoké Urovné zaméstnanosti a o
zajisténi vyvdzeného a udrzitelného rozvoje". Eurosystém k dosazen( t€chto
cilé prispivd tim, Ze udrzuje cenovou stabilitu. P snaze zajistit cenovou stabilitu
k témto cildm Evropské unie rovnéz prihlizi. Pokud by viak mezi témito cfli
doslo k rozporu, musi ECB dét vzdy prednost péci o cenovou stabilitu.

Eurosystém jednd v souladu se zdsadou otevieného trzntho hospodarstvi

vvvvv

STRATEGIE MENOVE POLITIKY ECB
K zajisténi cenové stability musf ECB ovliviiovat podminky na penéznim
trhu, a tim také krdtkodobé drokové sazby.

ECB prijala strategii, kterd zajistuje konzistentni a systematicky pristup pfi
prijimani ménovych rozhodnuti. Konzistentnost pomahd stabilizovat inflac¢nf
ocekavani a zvysuje divéryhodnost ECB.

Jeden z hlavnich prvkd ménovépolitické strategie Rady guvernérd El ECB
je kvantitativni vymezeni cenové stability jako -, meziro¢niho rlstu
harmonizovaného indexu spotrebitelskych cen (HICP) E pro eurozénu o méné
nez 2 %". Cenovou stabilitu je tfeba udrzovat ve stfednédobém horizontu,
z Cehoz vyplyvd, Ze ménova politika musf vychdzet z predpokladli o budoucim
VYVOji.
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Bankovni dohled

NEWENE

Pri zajistovdni cenové stability usiluje ECB o to, aby mira inflace ve
stfednédobém horizontu dosahovala Grovné pod 2 %, ale aby se této hladiné
blizila. Takto stanovend hranice odrdzi snahu ECB vytvorit dostatecné
ochranné pasmo proti riziku deflace E.

Ménovd politika musi vychdzet z predpokladd o budoucim vyvoji, jelikoz
v transmisnim mechanismu E (viz nasledujici podkapitola) dochazi ke znacnym
zpozdénim. Navic by ménovd politika méla zakotvovat infla¢ni ocekdvani
a omezovat vykyvy v hospoddrském vyvoiji.

Kromé vymezen( cenové stability je strategie ménové politiky zalozena na
peclivém vyhodnocenf rizik pro cenovou stabilitu, které se provddi pomocf
hospodérské analyzy a analyzy ménového vyvoje. Kazdému ménovému
rozhodnutf predchdzi peclivé porovnani vysledk obou analyz.

NASTROJE MENOVE POLITIKY

Na zac¢dtku transmisntho mechanismu ménové politiky stoji centralnf
banka a zplsob, jakym Fidi objem likvidity a ovliviluje krdtkodobé urokové
sazby.

Trh penéz, ktery je soucastf finan¢niho trhu, hraje v ménové transmisi zésadnf
roli, protoZe je to prvnitrh, na ktery mad zména ménové politiky vliv. Rozvinuty
a integrovany penézni trh je pro ucinnou ménovou politiku nezbytny, nebot
zajiStuje rovnomérné rozdéleni likvidity poskytované centrdlni bankou
a homogennf Uroven krdtkodobych Urokovych sazeb na celém Uzemi, kde se
pouzivd jednotnd ména. Tato podminka byla spinéna témér bezprostiredné
po zacdtku treti etapy HMU, kdy byly ndrodni trhy penéz Uspésné integrovany
do jednoho efektivniho penézniho trhu pro celou eurozénu.

K ovlivnéni krdtkodobych urokovych sazeb md Eurosystém k dispozici nékolik
nastroji ménové politiky. Jsou to operace na volném trhu, stdlé facility a
povinné minimaln{ rezervy.

L)

Ménova politika vychdzi
1 piedpokladi o budoucim vyvoji

Trh penéz je ovlivnén jako prvni




MENOVA

Stalé facility

Povinné minimalni rezervy

POLITIKA

Operace na volném trhu Ize rozdélit do téchto skupin:

* Hlavni refinancni operace |2 — jednd se o pravidelné transakce na poskytnutf
likvidity, které se uskutecnujf jednou za tyden a jejichz doba splatnosti je
jeden tyden.

Dlouhodobéjsi refinancni operace — jednd se o pravidelné transakce na
poskytnuti likvidity, které se uskutechujf jednou za mésic a jejichz doba
splatnosti je tfi mésice.

Operace jemného doladéni — tyto operace Ize provadét kdykoliv, jejich cilem
je pozménit objem likvidity na trhu a ovlivnit Grokové sazby. U¢elem t&chto
operaci je zejména zmirnit dopady neocekdvanych vykyv( v objemu likvidity
na urokové sazby.

Strukturdini operace — tyto transakce Eurosystému mohou mit podobu
reverznich transakci, primych transakei nebo emisi dluhovych cennych papira.

Eurosystém také nabizi dvé stalé facility, které prostrednictvim poskytovanf
a prijimanf likvidity stanovi rozmezi jednodennich trznich Urokovych sazeb.
Jednad se o tyto dvé stdlé facility:

« Mezni z4pQj¢ni facilita — tato facilita umoZfiuje Gvérovym institucim B, aby
proti zpUsobilym aktivim zfskaly od ndrodnich centrdlnich bank likviditu do
druhého dne.

+ Vkladové facilita [El — pomoci této facility mohou Uvérové instituce
u ndrodnich centrdlnich bank Eurosystému uklddat prostfedky do druhého
dne.

Eurosystém také vyzaduje, aby Uvérové instituce E drzely na Uctech u
narodnich centralnich bank minimalni rezervy. Kazdd tvérova instituce E musf
na vkladovém Gctu u prislusné narodnf centralni banky slozit urcity podil z ¢asti
vkladd svych klientd (a také nékterych dalsich bankovnich zdvazkd).
PoZadovanou vysi rezerv musf splfiovat v priméru za udrzovaci obdobl, které
trvd priblizné jeden mésic. Vklady na téchto Uctech Eurosystém drocf
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kratkodobou Urokovou sazbou. Ulelem systému minimalnich rezerv je
stabilizovat Urokové sazby na pené€znim trhu a vytvorit (nebo zveétsit)
strukturdlni nedostatek likvidity v bankovnim sektoru.

KOMUNIKACE

a4l Jednou z vyznamnych &innosti centrdlni banky je Usp&$nd komunikace
s okolfm, kterd prispivd k efektivité a dlvéryhodnosti ménové politiky. Aby
ECB zajistila, ze verejnost bude mit o ménové politice a dalSich cinnostech
centrdlnich bank veétsi povédomi, musi komunikovat otevi‘ené a
transparentné. To je hlavni princip komunikace Eurosystému s okolim. Takovd
komunikace vyzaduje Uzkou spoluprdci mezi ECB a ndrodnimi centrdlnimi
bankami.

Pro zajisténi efektivni komunikace pouzivd ECB a ndrodnf centrdini banky radu
nastrojd. Mezi nejdulezitéjsi z nich patfi:

pravidelné tiskové konference po prvnim zasedani Rady guvernérd v mésici,
« vyddvdni Mésicnitho bulletinu, ktery obsahuje podrobny popis
hospodarského vyvoje v eurozdéné a clanky vztahujici se k ¢innosti ECB,
verejnd slySeni, kdy prezident ECB a dalsi ¢lenové Vykonné rady
predstupuji pred Evropsky parlament E,

projevy ¢lend rozhodovacich orgdnli ECB a rozhovory s novindri,

tiskové zprdvy vysvétlujici rozhodnuti a stanoviska Rady guvernérd,
internetové stranky Evropské centrdini banky a ndrodnich centrélnich bank,
které zpristupniuji veskeré zverejnéné materidly, vcetné velmi obsahlého
souboru statistickych udajd,

publikace ,working papers",

publikace ,occasional papers".




MENOVA

ECB sestavuje souhrnné
ukazatele za eurozénu

POLITIKA

MENOVA A FINANCNI STATISTIKA

ECB za Uzké spoluprace s ndrodnimi centrdlnimi bankami sestavuje
a zverejnuje financni a ménovou statistiku. Tyto statistické Udaje podporuji
meénovou politiku eurozdény a rozhodovéni ECB.

Narodni centralni banky (a v nékterych pripadech i jiné statni orgdny) ve svych
zemich shromazdujf Udaje od finan¢nich instituci a z jinych zdrojd a vypocitdvajf
souhrnné ukazatele na ndrodnf Urovni, které pak zasflaji ECB. Ta pak sestavuje
souhrnné ukazatele za celou eurozénu.

Pravnim vychodiskem pro ¢innost ECB pri zpracovéni, sbéru, sestavovani a
Siten( statistickych Gdajd je Statut Evropského systému centrdlnich bank a
Evropské centralni banky B, ktery je ptipojen ke Smlouvé. ECB vyZaduje, aby
byly spinény pozadavky na poskytovani statistickych Gdajd, snazi se vsak
minimalizovat zaté€z, kterd z téchto pozadavkl pro financnf instituce a dalsf
zpravodajské jednotky vznika.
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Za statistiku na urovni Evropské unie odpovidd ECB a Evropska komise
(prostrednictvim Eurostatu, Statistického uUradu Evropskych spolecenstvf).
ECB primarné odpovida nebo spoluodpovida za ménovou statistiku, statistiku
financnich instituci a financnich trhd, za statistiku vnéjsich hospoddrskych
vztahd (vCetné platebnf bilance), za financni Ucty a sestavovani Ctvrtletnich
nefinancnich G¢th instituciondlnich sektord (domécnosti, podnikd a viddy).
Odpovédnost za statistickou infrastrukturu (veetné ocisténf o sezdnnf vlivy,
podoby kvalitativnich predpist a norem pro prenos dat) je v Evropské unii
také rozdélena mezi ECB a Evropskou komisi. Statistické idaje ESCB ve vSech
prfpadech, kdy je to mozné, splfiuji mezindrodni standardy.




SYSTEM TARGET?

Vypoiadani plateb v eurech

v realném case

SYSTEM TARGET2

. TARGET?2 (Trans-European Automated Real-time Gross settlement

Express Transfer system neboli Transevropsky expresni automatizovany
systém zUctovani plateb v redlném case) nahradil systém TARGET prvnf
generace, ktery fungoval od ledna 1999, kdy bylo zavedeno euro.

Podobné jako jeho predchldce se TARGET?2 pouzivd pro vyporadani operacf
centrdlnich bank, pro eurové mezibankovn( prevody velkych objem( a pro dalsf
platby v eurech. Zajistuje zpracovdn( v redlném case, vyporddani v penézich
centrdinich bank a bezprostifedni neodvolatelnost transakce. Na rozdil od
predchoziho systému, v rdmci néhoz byly veskeré platby zpracovavany
decentralizované jednotlivymi ndrodnimi centrdlnimi bankami, pouzivd novy
systém jednotnou sdilenou platformu bez zdsahd centrdlnich bank. Tato
platforma umoznuje poskytovat kvalitnéjsi a harmonizované sluzby a pomocf
Uspor z rozsahu prindsi také snizeni poplatkl a zlepSeni efektivity ve
vynakladani prostiredkd. Pro platby v rdmci systému TARGET2 nenf stanovena
7adnd maximalni nebo minimalni ¢astka.

viz glosaf
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Pouzivan( systému TARGET?2 pro veskeré platby velkych objemd, predevsim
pak pro platby souvisejici s mezibankovnimi operacemi, dava dcastnikim trhu
moznost vyuzivat nejkvalitngjsich sluzeb a vyrazné prispivd ke snizenf
systémového rizika v rdmci EU, 1. rizika ,,ndkazy" ostatnich oblasti v souvislosti
s vysokym poctem a velkym objemem transakci mezi bankami.

Dalsf vyvoj v tomto sméru predstavuje zaveden( Jednotné oblasti pro platby
v eurech (SEPA) v roce 2008. V rdmci SEPA budou veskeré bezhotovostnf
platby v eurech povazovany za vnitrostdtni platby, takZe jiz nebude existovat
rozdil mezi vnitrostdtnimi a preshrani¢nimi transakcemi. TARGET?2 a SEPA
spole¢n€ zméni platebnf trh v eurozéné a prispéjf ke zvysenf jeho dynamiky
a efektivity ve vynakladani prostredka.




EUROBANKOVKY A MINCE

BANKOVKY

K uvedeni eurobankovek do obéhu doslo |. ledna 2002. Zavedeny byly
bankovky v sedmi nominélnich hodnotdch, tj. 5, 10, 20, 50, 100, 200 a 500
eur. Cfm vy&i je nominalni hodnota bankovky, tim vé&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. stoletf. Tfemi hlavnimi architektonickymi prvky,
které se na bankovkach objevuii, jsou okno, portdl a most. Zddné z uvedenych
vyobrazeni viak nezndzorfiuje konkrétnf budovu ¢i architektonickou pamdtku.

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

Aby se zamezilo padé€lanf, byly bankovky vybaveny nékolika ochrannymi prvky,
mezi néz patif vodoznak, hologram, ochranny prouzek a opticky proménlivd
barva. Pomoci nich Ize odlisit padélky od pravych bankovek. Grafickd Uprava
rovnéz obsahuje zvldstni prvky, jako je napriklad plasticky tisk ¢i velké ¢islice,
které napomdhaji nevidomym a slabozrakym lidem bankovky rozpoznat.

Prisné kontroly bankovek zajistujf, ze veskeré vydané penize maji stejnou
kvalitu a stejny vzhled. Grafickd Uprava bankovek je pro viechny staty identicka.

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

viz glosat
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Jedno euro se ¢lenf na 100 centd. Euromince jsou vydavény v osmi
hodnotéch: |, 2,5, 10,20 a 50 centd, | a 2 eura. Kazdd mince md ,,evropskou*
stranu a ndrodnf stranu. Bez ohledu na ndrodnf stranu mohou byt veskeré
euromince samozi'ejmé pouzivany ve viech ¢lenskych statech eurozony.

Vech osm druhd eurominci se odliSuje co do uzitého materidlu, velikosti, véhy,
barvy assily. | v pripadé minci najdeme doplrikové, inovativni prvky, které maji
nevidomym a slabozrakym pomoci k snadn¢jsimu rozeznanf hodnoty mince.
Mince rdzné hodnoty se od sebe lisi napiiklad provedenim hrany. Systém
duisledného fizenf kvality zajistuje, aby bylo mozné pouzivat stejné euromince
v ramci celé eurozdny a aby splfiovaly normy nezbytné pro pouzivanf
v prodejnich automatech.

Velmi peclivé se pristupovalo k vyrobé minci s vy3si nomindini hodnotou
(I a 2 eura) s cilem predejit jejich padélan. Tomu napomdhd velmi
propracované pouziti dvou rdznobarevnych kovd a u mince s hodnotou 2 eura
rovnéz vtlaceny népis po obvodu jeji hrany.




BANKOVNI DOHLED

BANKOVNi DOHLED

o Za bankovni dohled a finan¢nf stabilitu stdle odpovidaji prislusné
instituce daného clenského stdtu EU, oviem Smlouva & stanovi, ze ESCB
,prispivd k rddnému provadéni opatreni, kterd pfijimaji prislusné orgdny
v oblasti dohledu nad Gvérovymi institucemi € a stability financniho systému*.

ESCB plni tuto svou Ulohu tremi zpusoby.

Sledovani finantni stability Zaprvé, sleduje a hodnotf finanénf stabilitu v eurozéné i celé Evropské unii,
¢imZ doplfiuje a podporuje obdobné Cinnosti, které na ndrodnf drovni v zdjmu
udrzeni financnf stability v dané zemi vykondvaji ndarodni centralni banky a
organy dohledu.

viz glosaf
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Zadruhé, ESCB pInfl dlohu poradniho orgdnu pfi vypracovdvani a
prrezkoumavani regulacnich a dozorcich pozadavkl urcenych financnim
institucim. Vétsinu téchto doporuceni poskytuje ESCB prostirednictvim Ucasti
ECB v prislusnych mezindrodnich a evropskych regulacnich a dozorcich
organizacich, mezi které patfi napriklad Basilejsky vybor pro bankovni dohled,
Evropsky bankovn{ vybor a Evropsky vybor organd bankovniho dohledu.

Zatreti, ECB podporuje spoluprdci mezi centralnimi bankami a organy dohledu
v oblastech spolecného zajmu (napf. dohled nad platebnimi systémy, resent
finan¢nich krizi).

Na realizaci vySe zminénych cinnosti se podili Vybor pro bankovni dohled
(jeden z vybor ESCB uvedenych v podkapitole 2.7). Ten umoziuje setkdvanf
odbornikd z centralnich bank a organd dohledu vsech statd Evropské unie.




Amsterdamska smlouva, k jejimuz podpisu doslo 2.
ffjna 1997 a kterd nabyla Ucinnosti |. kvétna 1999,
a Smlouva z Nice, kterd byla podepsana 26. inora
2001 a nabyla Ucinnosti |. inora 2003, pozmériujf
Smlouvu o zalozeni Evropského spolecenstvi i
Smlouvu o Evropské unii.

Cenova stabilita: Rada guvernér( definuje cenovou
stabilitu, jejiz zachovdni je hlavnim udkolem
Eurosystému, jako meziro¢ni riist harmonizovaného
indexu spotrebitelskych cen (HICP) pro eurozénu o
méné nez 2 %. Ve snaze zachovat cenovou stabilitu
udrzuje Rada guvernérli miru inflace ve
stfednédobém horizontu pod 2 %, avsak blizko této

drovni.

Centralni banka: Jednd se o instituci, jiz byla na
zakladé pravniho aktu svéfena odpovédnost za
provadéni ménové politiky na urcitém lzemf.

Deflace: Pojmem ,deflace” se oznacuje trvaly pokles
celkové cenové hladiny béhem souvislého ¢asového
obdob.

Delorsiv vybor: Evropskd rada povéfila v ¢ervnu
1988 vybor vedeny tehdejsim predsedou Evropské
komise Jacquesem Delorsem, aby proved! studii
a vypracoval ndvrh konkrétnich krokl vedoucich
k realizaci Hospodar'ské a ménové unie. Vybor tvorili
guvernéri centrdlnich bank Evropského spolecenstvi
(ES), generdlni feditel Banky pro mezindrodni platby
(BIS) Alexandre Lamfalussy, profesor ekonomie z
Dénska Niels Thygesen a Miguel Boyer, ktery byl v
té dobé prezidentem Spanélské Banco Exterior de
Espafia. Viybor vypracoval Delorsovu zpravu, v niz
navrhl vytvorit Hospoddrskou a ménovou unii ve
trech etapdch.

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

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

Euroskupina: Jako Euroskupina se oznalujf
neformdini zaseddni ministrd hospodarstvi a financf
stdtl eurozény, béhem nichz se resi zdleZitosti tykajicl
se spoluodpovédnosti v otdzkdch jednotné mény. K
Ucasti na jedndnl jsou prizvani i zdstupci Evropské
komise a ECB. Setkanf Euroskupiny se obvykle kond
bezprosttedné pred jednanim Rady ECOFIN.

Eurosystém: Eurosystém je tvoren Evropskou
centrdlni bankou a ndrodnimi centrdlnimi bankami
zemli, které jsou cleny eurozény. Jeho Ukol spocivd v
urcovdni a provadéni ménové politiky eurozény.
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Evropska centralni banka (ECB): ECB byla z¥izena
|. ¢ervna 1998 asidli ve Frankfurtu nad Mohanem.
Spolecné s ndrodnimi centrdlnimi bankami eurozény
urcuje a provadi ménovou politiku v zemich
eurozony.

Evropska komise: Evropska komise je jednou z péti
instituci EU. Byla zf'izena v roce 1967 pro viechna
tFi Evropskd spolecenstvf. Pripravuje ndvrhy nové
evropské legislativy, které predklddd Evropskému
parlamentu a Radé EU. Dile zajistuje Fadné pinénf
rozhodnuti prijatych na nadndrodni Urovni
a vykondvd dohled nad cerpanim prostiedkd
zrozpoctu Unie. Sleduje rovnéz dodrzovanf Smluv
a pravnich predpisti EU. Z pozice , strédzkyné zékona"
dohlizf spole¢né se Soudnim dvorem Evropskych
spolecenstvi na ddné uplatfiovdni legislativy
zévazné pro viechny clenské stdty. V soucasné dobe
tvorf Komisi jejf predseda a 26 komisardl Jeji oddélent
oznacovand jako GenerdInf Feditelstvi odpovidajf za
provadént spole¢né politiky a za spravu urcité oblasti.
Komise reprezentuje obecné zdjmy EU a nenf zdvisla
na clenskych statech EU. Jeji funkéni obdobf trvd 5
let, ale mlZe byt odvoldna rozhodnutim Evropského
parlamentu.

Evropska rada: Ukolem Evropské rady je ddvat
Evropské unii nezbytné podnéty pro budouci vyvoj
a vymezovat jeji obecné politické smérovani. jednanf
Evropské rady se Ucastni hlavy stdtd a vidd clenskych
zem( EU a predseda Evropské komise (viz rovnéz
Rada EU).

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

Evropské spolecenstvi uhli a oceli (ESUO): ESUO
patii mezi Evropskd spolecenstvi. Jeho zalozenim
v roce 1951 v Pafizi vytvorilo Sest zaklddajicich
Clenskych zemi (Belgie, Francie, Némecko, Itdlie,
Lucembursko a Nizozemsko) spole¢ny trh uhlf
a oceli.

Evropsky ménovy institut (EMI): EMI byl z¥#izen
I.1.1994 jako jeden z organti EU. Jeho dkolem bylo
vykonat nezbytné pripravy pro posledni etapu
Hospoddrské a ménové unie. Dne 1.6.1998 jej
nahradila ECB.

Evropsky ménovy systém (EMS): Pred zavedenim
eura byla fada mén ¢lenskych zemf EU provdzéna
prostrednictvim EMS, ktery fungoval od roku 1979
do roku 1999. Sklddal se ze tif hlavnich prvka:
ménové jednotky ECU, jeZ byla kosem mén
Clenskych statd, ddle z mechanismu sménnych kurzd
a intervencniho mechanismu, které urcovaly
stredni paritu kazdé ndrodni mény vadi jednotce

ECU (bilaterdIni devizovy kurz), a z Uvérového
mechanismu, diky ¢emuz mohly centrdlni banky
zasahovat v pripadech, kdy bilaterdInf devizové kurzy
prekrocily urcitou hranici. EMS byl [.1.1999
nahrazen kurzovym mechanismem ERM II.

Evropsky parlament: V této evropské instituci
zasedd 785 poslancd, kteff jsou primo voleni obcany
clenskych stath EU. Evropsky parlament md sice
prrevdzné poradni pravomoci, schvaluje vsak
spolecné s Radou EU ro¢ni rozpocet Unie. S Radou
EU zdroven spolupracuje pi vytvdreni komunitdrni
legislativy a dohlfzi nad ¢innosti Evropské komise.

Evropsky systém centralnich bank (ESCB): ESCB
sestdvd z Evropské centrdni banky a ndrodnich
centrdlnich bank viech ¢lenskych statt EU.

Harmonizovany index spotrebitelskych cen
(HICP): HICP je ndstroj, ktery Rada guvernér(
pouziva pti hodnocenf cenové stability v eurozéné.
Za vypolet HICP a jeho zverejnéni odpovidd
Statisticky ur'ad Evropskych spolecenstvi — Eurostat.

Hlavni refinan¢ni operace: Témito operacemi se
rozumf transakce na volném trhu, které provadf
Eurosystém, aby zajistil primérenou troven likvidity
v bankovnim systému. Maji podobu aukef konanych
kazdy tyden, na nichz mohou banky poddvat své
nabidky pro ziskanf likvidnich prostedka.

Hospodarska a ménova unie (HMU): Timto
pojmem se rozumi harmonizace hospoddrskych a
ménovych politik ¢lenskych stdtd EU a zavedenf
jednotné mény. Maastrichtskd smlouva vymezila tri
etapy tohoto procesu. V prvni etapé (od 1.7.1990
do 31.12.1993) umoznily ¢lenské stéty volny pohyb
kapitdlu mezi svymi tizemimi, zacaly vice koordinovat
své hospoddrské politiky a jejich centrdlni banky
navdzaly uzsf spoluprdci. Druhd etapa (od .1.1994
do 31.12.1998) byla zahdjena zaloZzenim Evropského
ménového institutu a soustredila se na technickou
pripravu vytvoreni jednotné mény, ddle na
odstrafiovani nadmérnych schodkl verejnych
rozpoctu a na dosazenf vyssiho stupné konvergence
hospodérskych a ménovych politik ¢lenskych zemf
(s cflem zajistit cenovou stabilitu a zdravé verejné
finance). Na pocdtku tretf 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 domaci produkt (HDP): Prostfednictvim
HDP se mé¥f hospodarska aktivita zemé. HDP udavd
hodnotu veskerého zbozf a veskerych sluzeb, které
se v daném hospodai‘ském prostoru vyprodukovaly
za urcité casové obdobi.

Inflace: Inflaci se rozumi trvaly rist celkové cenové
hladiny, coz vede k soustavnému poklesu kupnf sily



penéz. Inflace byva zpravidla vyjddrena procentnf
ro¢ni zménou indexu spotiebitelskych cen, jakym je
napfiklad HICP

Kodanska (pristupova) kritéria: Zemg, které chtéjf
pristoupit k EU, musf spinit nékolik podminek, mezi
néz patif politickd kritéria (stabilnf instituce zaru¢ujicl
demokeracii, pravnf stét, dodrzovanf lidskych prav a
respektovani mensin), ekonomicka kritéria (fungujici
trzni hospoddfstvl) a zaclenéni tzv. acquis
communautaire neboli pravnich prredpist EU do
vlastnich prdvnich systém(. Tato kritéria byla
stanovena na vrcholné schiizce Evropské rady
konané v ¢ervnu 1993 v Kodani a potvrzena na
zaseddni Evropské rady v Madridu v prosinci 1995.

Kritéria konvergence: Kazda ¢lenska zemé EU musf
pred zavedenim eura spinit Ctyfi kritéria. K nim patf{
stabilni cenovd hladina, zdravé verejné finance
(maximdinf vy3e rozpoctového deficitu v poméru
k HDP a verejného dluhu v poméru k HDP), stabilnf
devizovy kurz a nizké a stabilni dlouhodobé trokové
sazby.

Lisabonska smlouva byla podepsdna |3. prosince
2007, ale Gcinnosti nabude teprve po ratifikaci viemi
Clenskymi stdty. Pozménuje Smlouvu o zalozenf
Evropského spolecenstvi i Smlouvu o Evropské unii.
Tyto dvé smlouvy budou i naddle zédkladem pro
fungovani EU. Lisabonskd smlouva zjednodusuje
strukturu EU, kterd se v soucasné dobeé skladd ze tf
Lpilifa*: Spolecenstvi, spolecnd  zahranitni a
bezpecnostn( politika a spravedinost a vnitini véci.
Novd smlouva rudi systém pilifi a Spolecenstvi
nahrazuje Unif, kterd ziskava pravni subjektivitu.
Smlouva o zaloZeni Evropského spolecenstvi je
prejmenovana na Smlouvu o fungovéni Unie.

Mechanismus sménnych kurzd Il (ERM II): ERM I
vytvaii rdmec pro spolupraci mezi clenskymi
a neclenskymi staty eurozény v oblasti kurzové
politiky. Zapojeni do tohoto mechanismu je
dobrovolné, avsak u ¢lenskych stat(, na které se
vztahuje vyjimka ze zaveden( eura, se Ucast
v ERM Il predpokladd. Pro mény Ucastnickych zemf
je stanovena centrdlni parita vici euru a fluktuacni
pdsmo kolem centralnf parity, které byvd standardné
nastaveno na +15 %. U clenskych zemi EU, které
euro nezavedly, avsak vykazuji vysoky stupen
konvergence s vyvojem v eurozong, Ize na zékladé
jejich Zddosti nastavit uzsi fluktuacni pdsmo.

Ménova baze: Ménovou bdzi, oznacovanou nékdy
téZ,,mocné penize", tvorf bankovky a mince v drzenf
subjektl mimo centrdlni banky a vklady Uvérovych
instituci u centrdlnich bank.

Mezibankovni penézni trh: Jednd se o trh, na némz
si banky poskytuji krétkodobé tvéry. Tento termin
obvykle oznaluje obchodovani s finanénimi
prostedky pomocf ndstroji s dobou splatnosti od

jednoho dne (nékdy i méné nez jeden den) do
jednoho roku.

Mezni zapUjéni facilita: Stdld facilita Eurosystému,
kterou mohou protistrany vyuzivat k ziskdni Gvéru
do druhého dne od ndrodnf centrdini banky za
predem stanovenou Urokovou
zpUsobilym aktivam.

sazbu oproti

Parita kupni sily: Parity kupni sily jsou sazby
prrepocitacich ménovych koeficientd,
vyrovndvaji kupni silu riiznych mén tim, Ze odstrariuji
rozdily v cenovych hladindch mezi jednotlivymi
zemémi. Tento ukazatel v podstaté zobrazuje pomér
cen stejného zboZi ¢&i stejnych sluzeb v rlznych
zemich v rlznych ndrodnich méndch.

které

Povinné minimélni rezervy: Uvérové instituce jsou
povinny slozit u centrdinf banky urcitou ¢astku jako
minimdlni rezervu. Jeji vySe se pro danou instituci
vypocitdvd jako podil na celkovém objemu
finan¢nich prostredkd, které u této instituce uloZili
(nebankovni) klienti.

Rada EU (Rada ministr{i): Tato instituce Evropského
spolecenstvf je tvorena predstaviteli vldd clenskych
zemi EU. Jimi jsou zpravidla minist¥i odpovédni za
sektor, do néhoz projedndvand zdlezitost spadd.
Proto se o tomto orgdnu rovnéz casto hovor jako
o Radé ministrl. Jedndnf Rady EU, jichz se Gcastni
ministi hospodarstvi a financi, byvaji zpravidla
oznatovdna jako Rada ECOFIN. Kromé toho se
v prfpadech duleZitych rozhodnuti Rada EU setkdva
ve sloZeni hlav stdtd a vidd. Tato setkdnf nelze
zaménovat za schlizky Evropské rady, jichZ se rovnéz
Uéastn( hlavy statd a vldd, avsak jejichz cilem je
poskytovat Evropské unii nezbytné podnéty pro
budouci rozvoj a vymezit jeji obecné politické
smérovanf.

Rada guvernéri: Rada guvernérl je nejvy$sim
rozhodovacim orgdnem ECB. Tvofi ji Sest ¢lend
Vykonné rady ECB spolu s guvernéry narodnich
centrdlnich bank ¢lenskych statd EU, které
jednotnou ménu euro zavedly.

SEPA: Jednotnd oblast pro platby v eurech (SEPA)
je oblast v Evropé, ve které mohou jednotlivci,
podniky a dalsi organizace provddét a prijimat
bezhotovostn( platby v eurech vnitrostdtné nebo
preshranicné za stejnych zékladnich podminek a pfi
stejnych prdvech a povinnostech bez ohledu na
misto, kde se nachdzi. SEPA funguje jako jednotny
vnitrostdtn( platebni trh a umozfiuje zakaznikdm
provadét 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 koordinatni orgdn
evropského bankovnictvi, pokud jde o platby.

Smlouva: Pod pojmem Smlouva se v textu rozumf
Smlouva o zalozenf Evropského spolecenstvi. Pivodnf
verze této Smlouvy byla podepsdna 25. brezna 1957
v Rimé a nabyla Gcinnosti |. ledna 1958. Touto
Smlouvou, o niZ se fasto hovolf jako o ,Rimské
smlouvé”, bylo zaloZzeno Evropské hospodarské
spolecenstvi (EHS), z néhoz se pozdéji vyvinulo dnesnf
Evropské spolecenstvi (ES).

Smlouva o Evropské unii, oznatovand Casto jako
.Maastrichtskd smlouva”, byla podepsdna 7. (nora
1992 a nabyla tcinnosti |. listopadu 1993. Tato smlouva
pozménuje Smlouvu o zaloZeni Evropského
spolecenstvi a zakladd Evropskou unii.

Stala facilita: Jednd se o facilitu, kterou centrdlni banka
poskytuje Gvérovym institucim na jejich vlastni zidost.
Eurosystém nabizi dvé stélé facility — mezni zdpujéni
facilitu a vkladovou facilitu.

Soudni dvir Evropskych spolecenstvi (SDES): Tato
instituce zajistuje, aby bylo pravo EU dodrzovéno pri
vykladu a uplatiiovani Smiuv a prdvnich predpist
stanovenych institucemi Evropské unie.

TARGET?2: Transevropsky expresni automatizovany
systém zlctovdni plateb v redlném case (Trans-
European Automated Real-time Gross settlement
Express Transfer system) pro euro se pouZivd pro
vyporddani operaci centrdlnich bank, pro eurové
mezibankovni prevody velkych objemt a pro dalsf
platby v eurech. TARGET2 zajistuje vyporddani
v penézich centrdlnich bank a bezprostredni
neodvolatelnost transakce. Je k dispozici pro viechny
eurové transakce mezi stdty eurozény i uvnitt* téchto
stdtd a také v nékterych ostatnich clenskych stdtech EU.
TARGET2 nahradil systém TARGET prvni generace,
ktery fungoval od ledna 1999, kdy bylo zavedeno euro.

Transmisni mechanismus: Jednd se o zptisob, jakym
zmény Urokovych sazeb zprostiedkované ovliviujf
chovéni ekonomickych subjektd, hospodarskou
aktivitu a v kone¢ném dusledku celkovou cenovou
hladinu.

Trh s akciemi: Na tomto trhu se obchoduje s akciemi
spolecnost kétovanych na burze cennych papir.
Obecné plati, Ze akcie jsou rizikovéjsf investici nez
dluhopisy, protoze jejich drzitelé mohou mit narok na
podil na zisku spole¢nosti, kterd akcie vydala, zatimco
drzitelim dluhopist je vyplacen Urok bez ohledu na zisk
dané firmy.

Trh s dluhopisy: Podniky a viddy vydavaji dluhopisy, aby
ziskaly kapitdl pro své investice. Dluhopisy jsou Urocené
cenné papiry s pevnou nebo promeénlivou trokovou
sazbou a se splatnosti nejméné jeden rok ode dne
vydani. Na trhu s dluhopisy jsou nejobvyklejs dluhopisy
s pevnou Urokovou sazbou.
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Uvérova instituce: Nejb&zn&jsim typem tvérovych
instituc jsou banky a sporitelny. Podle smérnice
2000/12/ES je dvérovd instituce definovana jako
(i) podnik, jehoZ ¢innost spocivd v prijimani vkladl
a jinych splatnych penéznich prostredki od
nebo (i) podnik nebo jakdkoli pravnickd osoba jind
nez Uvérovd instituce vymezend v bodé (i), kterd
vyddva platebni prostredky v podobé elektronickych
penéz. , Elektronickymi penézi* se rozumi penéznf
hodnota vyjadirend pohleddvkou za vydavajicf instituct
a (a) uchovdvand na elektronickém médiu, (b)
vydavand proti prijeti penéznich prostiedkd, jejichz
a (c) prijimand jako platebni prostfedek jinym
subjektem, nez je vydavajici instituce.

Uroten4 pohledavka: Urotenou pohleddvkou se
oznacujf finanénf aktiva, jejichz vlastnik je opravnén
od dluznika, za nimz je dand pohleddvka vystavena,
ziskdvat Uroky.

Vkladova facilita: Stdld facilita Eurosystému, kterou
mohou protistrany vyuzivat k uloZenf prostredkd do
druhého dne u ndrodni centrdini banky. Tyto
prostfedky jsou Uroceny predem stanovenou
Urokovou sazbou.

Vyjimka ze zavedeni eura: Clanek 122 Smlouvy
o zaloZen( ES stanovi, Ze vyjimku ze zaveden( eura
maji ty ¢lenské stdty EU, které tuto jednotnou ménu
zatim neprijaly, nicméné se na jejf pijeti pripravujf.
Jedna se 0 9 Elenskych zemf (Svédsko a osm novych
¢lenskych stdtd), na néz se tudiz nevztahuji prdva a
povinnosti vyplyvajici ze zavedenf eura coby jednotné
mény. Jinak je tomu v pripadé Ddnska
a Spojeného krélovstvi, které dojednaly, Ze se tretl
etapy Hospoddfské a ménové unie nemusf
Ucastnit.

Vykonna rada: Jednim z rozhodovacich orgdnti ECB
je Vykonnd rada. Je sloZena z prezidenta
a viceprezidenta ECB a dalSich ctyr* ¢lend, které
jmenuji na zdkladé vzdjemné dohody hlavy stdtd
a vldd ¢lenskych zemfi eurozény.

Zakladni nabidkova sazba: Jednd se o minimalni
nabidkovou sazbu pro hlavni refinan¢ni operace. Jejf
vysi stanovi Rada guvernérli zpravidla na svém
prvnim zaseddni v mésici.
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