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AKTUALNI EKONOMICKE OTAZKY
EVROPSKE UNIE

Po ukonceni ratifikaéniho procesu Maastrichtské smlouvy a vstoupenim do-
hody v platnost se Evropské spoledenstvi pfeménilo v Evropskou unii. PovaZuje-
me proto za uZite¢né vénovat tomuto tématu prevaZujict édst jednoho ¢isla éaso-
pisu Finance a uvér. Navazujeme tim na obdobné monotematicky koncipovanou
Sturtletnt pFilohu ¢. 3 z r. 1992 i na nékteré ¢ldnky publikované v nasem ¢éasopise
jednotlivé v mezidobi. Vzhledem k tomu, fe Ceskd republika usiluje o plnoprdv-
né ¢élenstvi v Evropské unii, jsou pro nds otdzky spojené s jejim fungovdnim na-
nejuys zajimavé a aktudlni. Véiime, Ze se jim na$i autot ve svych pFispévcich
budou i naddle vénovat.

Redakce

DT:339.738 (4—672 EHS)

Ekonomicka a ménova unie zemi
Evropské unie

Rudolf OLSOVSKY*

Vedouci predstavitelé statd a vlad ES ptijali na zaatku 90. let rozhodnuti o za-
vedeni evropské ménové jednotky, ktera pied koncem tisicileti nahradi 12 mén
narodnich, éimz bude dovrsen proces ekonomické a ménové unie. Ekonomicka
a ménova unie znamena, ze narodni mény ¢&lenskych zemi budou od uréitého
okamziku zafixovany pevnym ménovym kurzem vzajemné mezi sebou bez moz-
nosti dalsi devalvace ¢i revalvace. Na zakladé této skuteénosti budou moci firmy
i jednotlivci lépe vyuzivat vyhod z velkého jednotného trhu. Banky a pojisfovaci
spole€nosti budou moci vykonavat své aktivity ve vSech ¢lenskych zemich bez
omezeni. Konkurence mezi podniky bude garantovana podle stejnych podminek
v celém ekonomickém prostoru ES (resp. nyni jiz Evropské unie — EU) a ¢lenske

*Ing. Rudolf Oliovsky, vedouci oddéleni ,,Platebni bilance* CNB
Prispévek redakce obdrzela 6.1.1994
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zemé budou v ramci ekonomické a ménové unie koordinovat svoji hospodarskou
politiku, nebot rozdilna uroven jednotlivych regioni — projevujici se v rozdilné
vy$i narodniho dluhu a inflace — mizZe ohroZovat fixni ménovy kurz. Pfedpokla-
da se, Ze ekonomicky silnéjsi ¢lenské zemé unie budou finanéné podporovat regi-
ony ekonomicky slabsi.

Vyhodami ekonomické a ménové unie jsou uspory nakladd na konverzi jednot-
livych narodnich mén, lepsi perspektiva pro ekonomicky rist a zaméstnanost
a to, Ze cenova hladina by méla byt stabilnéjsi. Ekonomicky slabsi regiony budou

profitovaly nejen firmy, ale i statni rozpoéty. K dosazeni techto cili je nezbytna
— kromé ekonomickych, technickych a legislativnich predpokladii — i politicka
vile vSech zainteresovanych zemi.

Diléi kroky k dosazeni koneéného cile

V roce 1989 byla vydana Delorsova zprava, ktera obsahovala podnéty k vytvo-
feni ménové unie v Evropé. V roce 1991 nejvyssi predstavitelé stati Evropského
spoleCenstvi na schiizce v Maastrichtu formalné odsouhlasili strategii spole¢né-
ho postupu k ménové unii. V podepsané smlouvé z Maastrichtu jsou obsazeny tfi
stupné tohoto procesu.

Pronim krokem (zacal jiz 1. ¢ervence 1990) bylo zruSeni zbyvajiciho omezeni
pro pohyb kapitalu mezi zemémi Evropského spolecenstvi. Toto opatfeni bylo
z vétsich zemi ES vyznamné pouze pro Francii a Italii, které pred timto datem
uplatniovaly néktera opatieni pro kontrolu pohybu kapitalu. Sou¢asné byla upev-
néna ménova spoluprace mezi centralnimi bankami a zacala jednani, ktera vedla
v prosinci 1991 k Maastrichtské dohodé. V dohodé bylo odsouhlaseno zaloZeni
Evropské emisni banky (European Central Bank) nejpozdéji v roce 1999, pficemz
byl tento proces rozdélen na nékolik etap. Prvni etapa skonéila v roce 1993, kdy
1. listopadu vstoupila v platnost Maastrichtskd smlouva o Evropské politické,
hospodaiské a ménové unii, ¢imz se Evropské spoleéenstvi pfeménilo v Evrop-
skou unii.

Druhy krok zacal 1. ledna 1994 zahdjenim ¢innosti Evropské ménové instituce
(European Monetary Institute), ktera bude fungovat pouze po omezenou dobu;
bude predchiidcem Evropské emisni banky, jejimz sidlem bude Frankfurt nad
Mohanem. Evropska ménova instituce ma omezené pravomoci a jeji ¢innost se
zaméfi na upevnéni kooperace v ménové politice mezi jednotlivymi narodnimi
emisnimi bankami.

Na zatatku tietiho, posledniho kroku budou neodvolatelné zafixovany ménové
kurzy narodnich mén mezi sebou navzajem. Evropska emisni banka zahaji svoji
¢innost a bude emitovana evropskd ménova jednotka, kterd se stane ménou
v pravém slova smyslu. Rozsifi se uzivani ECU pro bezhotovostni operace a zave-
de se obézivo pro hotovostni operace (soué¢asné razby minci ECU jsou pouze sym-
bolické).

Transformace do zavéreéné faze ménové unie je podminéna splnénim kritérii
v cenové oblasti, ve statnim rozpocétu, v ménovém kurzu a v drokovych sazbach
(tzv. konvergenéni kritéria). Clenska zemé Evropské unie miize sdilet ménovou
unii za téchto podminek:
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1. jeji primérna mira inflace vykazana v obdobi jednoho roku pied dosazenim
posledni etapy ménové unie nebude o vice nez 1,5 % nad primérem tfi nejniz-
Sich mér inflace ¢lenskych zemi EU;

2. v dobé dosazeni zavéreéného stupné ménové integrace nesmi byt schodek stat-
niho rozpoétu dané zemé vys$si nez 3 % HDP a stav vladniho dluhu nesmi pre-
sahnout 60 % HDP;

3. tato zemé bude dodrzovat dohodnuté fluktuaéni pasmo EU (dfive 2,25 %, od
srpna 1993 rozgifeno na +15 %) bez vyraznéjsich problémi a sou¢asné nesmi
v obdobi minimalné dvou let pfed vstupem do unie svou ménu devalvovat;

4. jeji primérna nominalni dlouhodoba urokova mira vykazana v obdobi jednoho
roku pied dosazenim posledni etapy ménové unie nepfesahne o vice nez 2 %
pramér urokovych mér tii élenskych zemi EU s nejnizsi inflaci.

Pokud vétSina zemi EU tyto podminky splni, mize zacit tfeti etapa na konci ro-
ku 1996. V opaéném pripadé zactne treti etapa nejpozdéji 1. ledna 1999 v téch ze-
mich, které budou stanovena kritéria plnit. Velka Britanie si vyhradila pravo
rozhodnout se o netiéasti v procesu vytvafeni ménové unie a Dansko si stanovilo
podminku, ze dohoda bude pfedmétem narodniho referenda. Ve druhém referen-
du v kvétnu 1993 byl v Dansku vysloven souhlas se zapojenim zemé do vytvareni
Evropské unie, ¢imZ byla pfekonana vnitfni institucionalni krize ES. Také v brit-
ské smémovné doslo ke schvaleni zasad unie.

Smlouva z Maastrichtu obsahuje dva dulezité principy:

— transformace do ménové unie je postupny proces;

— neni podminkou, aby vSechny zemé Evropské unie soufasné vstoupily do
ménové unie.

Z textu smlouvy jednoznaéné nevyplyva, zda na zaéatku tfeti etapy nova
evropskd ménova jednotka nahradi mény narodni, nebo zda budou soubézné
v obéhu narodni mény a ECU.

Hlavni aspekty ekonomické a ménové unie
Priorita stabilni mény

Budouci evropska ménova jednotka bude stabilni ménou. Smlouva o Evropské
unii uvadi cenovou stabilitu jako hlavni cil ménové politiky. Hospodafska politi-
ka ¢lenskych zemi musi byt Gzce koordinovana a narodni rozpoéty nesméji vyka-
zovat vysoké deficity. Evropska centralni banka, ktera bude odpovidat za méno-
vou politiku, bude nezavislou instituci. Pouze ¢lenské zemé, které budou vykazo-
vat stabilizovanou ekonomickou situaci a spliovat vySe uvedené ukazatele, se
ucastni posledniho stupné ekonomické a ménové integrace, spocivajicim ve fixo-
vani ménového kurzu narodni mény a v transformaci k evropské ménové jednot-
ce.

Koordinace a kontrola hospoddiské politiky

Clenské zemé budou koordinavat hospodatrskou politiku ve smyslu spolupodi-
leni se na dosazeni cili stanovenych v dohodé o hospodafské a ménové unii.
V kombinaci s Evropskou komisi se realizuje multilateralni pozorovani a vyhod-
noceni hospodaiské politiky jednotlivych ¢lenskych zemi. Vybor uréi linii hospo-
dafské politiky ¢lenskych zemi schvalenou kvalifikovanou vét§inou. Tato politi-
ka bude vychazet z navrhu Evropské komise, jenZ bude pfedem konzultovan
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s hlavami statt nebo pfedsedy vlad. Jestlize se ¢lenska zemé odkloni od schviale-
nych zasad hospodafreké politiky, Vybor na zakladé navrhu Komise muiiZe vypra-
covat doporuceni tykajici se dané zemé a zpravu publikovat.

Koordinace statnich rozpoétii

Stabilita mény je zavisla také na dobrém stavu vefejnych financi. Velky deficit
rozpottu verejného sektoru podporuje inflaci. Smlouva o ekonomické a ménové
unii proto zahrnuje pasaz vénovanou specialné discipliné ¢lenskych zemi v této
oblasti (viz kritéria). Narodni deficity rozpoéti nebude Evropska centralni banka
financovat a vlada ¢lenské zemé nesmi vyuzivat privilegovaného vstupu na pe-
nézni trh. Clenské staty a EU nebudou, podle vy3e uvedené smlouvy, odpovédné
za dluhy jiné ¢lenské zemé ménové unie.

V névaznosti na ratifikaci dohody z Maastrichtu byly v Némecku koncem roku
1993 projednany zmény v legislativé. Spolkova banka (Bundesbank) nadale ne-
bude poskytovat Gvéry vladé a soucasné viada nebude povinna své finanéni pro-
stfedky ukladat na uétech u Spolkové banky. Tato banka nebude vyuZivat vladni
fondy na kratkodobé vypomoci na penéznim trhu.

Unie mtZe pouzit $irokou §kalu opatfeni k stupfiovanému tlaku na ¢lenské ze-
mé k dodrZovani odsouhlasené koordinované rozpoctové politiky. Vybor EU mii-
ze dat doporuéeni ¢lenské zemi, a kdyZ neni realizovano, tak miize doporuceni
publikovat. JestliZze ¢lenska zemé bude dale pokracovat v odchylné fiskalni politi-
ce, mize Vybor realizovat ptisnéjsi opatfeni:

— pozadat ¢lenskou zemi o publikovani dodate¢nych informaci specifikovanych
Vyborem pied emisi obligaci a cennych papird, coz uéini pdjéovani obtiznéj-
Sim;

— pfizvat Evropskou investi¢ni banku k posouzeni politiky, kterou ¢lenska zemé
uplatiiuje pti Eerpani zdrojQ, a regulovat rozsah ¢erpani;

— pozZadat ¢lenskou zemi o realizaci depozita v dohodnuté vysi u EU po dobu tr-
vani vysokého deficitu; depozitum bude odvolano, az Vybor spole¢enstvi usou-
di, zZe byl deficit ptiméiené snizen,;

— prijeti dalSich vyjimeénych opatfeni.

Nezavisld Evropskad centrdlni banka

V posledni fazi ekonomické a ménové unie bude nezavisla Evropska centralni
banka kontrolovat ménovou zasobu ECU a (spolu s fiskalni politikou) odpovidat
za stabilitu jednotné mény. Evropska centralni banka a centralni banky jednotli-
vych ¢lenskych zemi vytvori Evropsky systém centralnich bank. Vyznam Evrop-
ské centralni banky pro ménovou stabilitu je zdiraznén skutec¢nosti, Ze ptipra-
vam povinnosti a struktury této organizace je ve smlouvé o Evropské unii véno-
vana zvlastni pozornost. Kli¢ova Gloha této instituce je dale zvyraznéna faktem,
Ze jeji statut — pFipraveny guvernéry centralnich bank ¢lenskych zemi — tvofi
pfilohu ke smlouvé ve formé protokolu. Hlavnim ukolem Evropského systému
centralnich bank je zajisténi cenové stability. Sou¢asné v rameci hlavniho cile ma
systém bank podporovat hospodaiskou politiku Unie. V protokolu je zakotveno
nékolit aspektil, které garantuji nezavislost Evropské centralni banky. Zadna
¢lenska zemé nebo instituce Unie nemuze ukladat Evropské centralni bance ne-
bo jednotlivym centralnim bankam jakékoliv nafizeni, pfipadné ovliviiovat je-
jich rozhodovani. V éele Evropské banky bude Ridici vybor (sloZeny z guvernéra
narodnich centralnich bank a élenii Vykonného vyboru) a Vykonny vybor (jeho
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¢leny budou lidé s dlouholetymi profesionalnimi zku$enostmi v ménovych a ban-
kovnich zélezitostech zvoleni ¢lenskymi zemémi). Funkéni obdobi élent vedeni
banky bude 8 let, coz také zdiiraziiuje nezavislost instituce. Ukolem Evropského
systému centralnich bank je definovat a uplatiiovat ménovou politiku Evropské
unie, véetné transakcei v cizich ménach. Smlouva obsahuje pravidla pro politiku
ménového kurzu ve vztahu k ménam neclenskych zemi Evropské unie (k dolaru
a japonskému jenu, nebot tyto mény mohou ovliviiovat stabilitu evropské mény).
Tuto politiku vSak bude formulovat spoleéné s Vyborem spoletenstvi a Evrop-
skou centralni bankou ve vazbé na prioritu udrZeni cenové stability. Mezi ostatni
funkce Evropského systému centralnich bank pat#i fizeni devizovych rezerv, za-
jistovani hladkého platebniho styku v ramci Evropské unie a pravo emitovat
bankovky a razit mince.

Sjednocovani piedpisi ve finanénim a bankevnim sektoru

Vytvoieni jednotného trhu v oblasti finanénich sluzeb je postupny proces, kte-
rému napomaha Evropska komise a Vybor ministra vyddvanim série zavaznych
direktiv a nezavaznych doporuceni tykajici se finanéniho a bankovniho sektoru.

1. Direktiva ,,Liberalizace kapitdlovych operaci“byla vydana v éervnu 1988 a za-
vedena v éervnu 1990; zavazuje véechny élenské zemé (s vyjimkou Spanélska, Ir-
ska, Recka a Portugalska do konce roku 1992, resp. do konce roku 1995 u Recka
a Portugalska) zrusit kontrolu devizovych kapitalovych toki v ramci ES. Tohoto
cile bylo obecné dosaZeno zruSenim devizové kontroly u kapitalovych operaci
v Italii a Francii v ¢ervnu 1990.

2. Pro uvérové instituce jsou k dispozici tyto dokumenty:

— Consolidated Supervision Directive — vydan v roce 1983 a zaveden v roce
1985; uvadi do souladu piedpisy ES o dohledu s tzv. Basilejskymi dohodami;

— First EC Banking Directive and Recommendation on Deposit Insurance — vy-
dan v roce 1977; stanovuje a obsahuje formality pro éinnost instituci pfijimaji-
cich depozita,

— Second EC Banking Directive — vydan v prosinci 1989 a zaveden k 1. lednu
1993; zahrnuje jednotné postupy v bankovni oblasti, pfiéemz obsahuje velice
obecné definice bankovnich aktivit (ve smyslu univerzalni banky) a umoznuje
rozvoj bankovniho zajisténi;

— Own Funds Directive — vydan v dubnu 1989 a zaveden 1. ledna 1993; obsahuje
obecnou definici kapitalu v souladu s Basilejskou dohodou o kapitalové pfimé-
fenosti z roku 1988;

— Solvency Ratio Directive — vydan v prosinci 1989 a zaveden 1. ledna 1993; sta-
novi obecné minimalizaci bankovniho rizika v navaznosti na pravidla kapita-
lové primérenosti v souladu s Basilejskou dohodou z roku 1988;

— Bank Accounts Directive — vydan v prosinci 1986 a zaveden 1. ledna 1993; da-
va do souladu aéetni pravidla a poZzadavky na vykaznictvi bank;

— Recommendation on Payments Systems — z listopadu 1988; obsahuje navod
pro upravu vztahdl mezi bankami, jeZ vydavaji platebni karty, a drziteli téchto
karet;

— Recommendation on Code of Conduct on Electronic Payments — z prosince
1987; doporuéuje zavedeni dobrovolného kédu pro elektronické spojeni mezi
bankami, obchodniky a spotifebiteli. Banky ve Velké Britanii zavedly tento
kéd v prosinci 1990;

— Recommendation on Deposit Guarantee Scheme — z prosince 1986; obsahuje
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schéma zaji$téni depozit ve vSech ¢lenskych zemich; bylo vsak fadou zemi ig-
norovano;

— Deposit Insurance Direction — odsouhlasen a zaveden v roce 1993; doporucuje
véem {lenskym zemim zaloZit systém pojisténi vkladd s minimalni zarukou ve
vy$i 90 % vkladt do protihodnoty 20 000 ECU a vSechny banky zaélenit do jed-
noho nebo vice systému. Jednotlivé zemé si mohou vybrat, jaky systém uplat-
ni, aviak oéekava se, Ze systémy budou viceméné srovnatelné. Pfedpoklada se
zapojeni bank do systému pojisténi uplatiiovaného v jejich zemi, aby bankov-
ni dohled mohl lépe kontrolovat pojisténi depozit

3. V oblasti investiénich aktivit je obecnym cilem umoznit Siroky vzajemny ob-
chod s investiénimi produkty a sluzbami a vytvofit jednotny ,,vzor” investiéni fir-
my a obecné platna pravidla a dohled. K dispozici jsou tyto dokumenty:

— UCITS Directive (Undertaking for collective Investment in Transferable Secu-
rities) — vydan v roce 1988 a zaveden v fijnu 1989; umoziiuje Siroké obchodo-
vani s akciemi v ramei ES apod.;

— Insider Dealing Directive — vydan v roce 1989 a zaveden v roce 1992; doporu-
Cuje élenskym zemim, aby tzv. vnitini obchodovani s akciemi témi lidmi, ktefi
vyuzivaji svych znalosti a informaci o obchodnich zaleZitostech ve svij pro-
spéch, bylo protipravni. Sou¢asné doporuéuje vytvorit takovy informaéni sy-
stém mezi zemémi, ktery by pomohl uéinné koordinovat postup proti témto
druhitim obchody;

— Life Assurance Directive — vydan v roce 1979 a zaveden v roce 1981; uvadi po-
stupy a doporuceni, dohled a pravidla pro zZivotni pojisténi. Pfedpis je postup-
né novelizovan;

— Non-Life Assurance Directive — 1. verze vydana v roce 1973 a zavedena v roce
1982; 2. verze vydana 1988 a zavedena v roce 1990; uvadi postupy a doporuéeni
tykajici se dohledu a ramce pro pojistovaci ¢innost mimo pojisténi, pfi¢emz je
oddélené upraveno pojisténi motorovych vozidel,

— Investment Service Directive — pfipravena je verze ke schvaleni; hlavnim ci-
lem je vymezit jednotny ,vzor" investiéni firmy obdobné, jako je jednotna
uprava v bankovni oblasti, a liberalizovat vstup na burzu v jednotlivych ze-
mich;

— Capital Adequacy Directive — posledni verze byla odsouhlasena a zavedena
1993; cilem je stanovit pravidla pfiméfenosti pro investiéni firmy. Vzhledem
k Siroké definici bankovnich aktivit a k obdobé& mezi ¢innosti investiénich fi-
rem a bank je nezbytné, aby investiéni firmy mély ukazatele likvidity konzis-
tentni s ukazateli bank.

Zavér

V fijnu 1993 byl na mimofadné vrcholné schiizce ES ukonéen ratifikaéni pro-
ces Maastrichtské smlouvy ve vsech ¢lenskych statech Spole¢enstvi. Od 1. listo-
padu vstoupila dohoda v platnost a ES se pfeménilo v Evropskou unii. Od 1. led-
na 1994 je platnd dohoda mezi Evropskou unii a péti zemémi ESVO (EFTA)
o vytvoieni Evropského hospodaiského prostoru. Cty¥i z péti uéastnikii (Rakous-
ko, Finsko, Norsko a Svédsko) jednaji o vstupu do EU a v ptipadé kladného vy-
jadfeni (podminéno vysledky referenda) se stanou ¢éleny EU k 1.1.1995.

V #ijnu 1993 Ceska republika podepsala dohodu o pfidruzeni k ES a Evropsky
parlament ratifikoval Asocia¢ni dohodu mezi CR a ES. CR usiluje o plnopravné
¢lenstvi v Evropské unii. Schvalena obecna pravidla ekonomické a ménové unie
zemi EU v ¢asovém horizontu do konce tisicileti jsou $ir§im radmcem, ke kteréemu
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je vhodné piihliZet pti koncipovani zamérd ménové, fiskalni a hospodarské poli-
tiky Ceské republiky v delsim ¢asovém horizontu. Také legislativni upravy ve fi-
nanéni oblasti by mély p#ihlizet k direktivdm a doporucenim uplatiiovanym v ze-
mich EU. Vyse uvedené obecné predstavy budou zpiestiovany Evropskou méno-
vou instituci, ale zakladni cil zavedeni jednotné evropské mény je jednoznaény.

Do kontextu obecného cile piipojeni Ceské republiky k EU zapada vécné i éa-
sové scénaf zavedeni uplné sménitelnosti éeské koruny zpracovany Ceskou na-
rodni bankou v prosinci 1993; spo¢iva v postupném odstranovani omezeni pro
operace s ¢eskou korunou pro rezidenty a nerezidenty v oblasti bézného a kapita-
lového G¢tu platebni bilance. Soucasné pfi zru$eni nabidkové povinnosti bude
mit rezident svobodnou volbu pfi rozhodovani o0 ménovém slozeni pohledavek
a zavazkl v devizach a korunach.

SUMMARY

Economic and Monetary Union of European Union
Countries
Rudolf OLSOVSKY, Czech National Bank

This article deals with the process of the Economic and Monetary Union of the European
Union countries. It also deals with the nature, meaning and particular steps leading to-
wards the final goal, i.e. the introduction of the single currency. A member-country may
participate in the Monetary Union after the fulfilment of the conversion criteria. The main
features of the Economic and Monetary Union are stable currency, coordination and con-
trol of the economic policy, coordination of central budget policy, and the independent Eu-
ropean Central bank.

One part of this article is devoted to the unification of rules in finance and banking sec-
tors which aims to the creation of a single market of financial services within the European
Union. The list of directives and recommendations concerning the financial and banking
sectors is also included in this part.

The Czech Republic signed the agreement of EC association in 1993 and intents on the
fully qualified membership. The agreed general rules of the Economic and Monetary Union
in the horizon of this millennium-end forms a broad framework which is worth of taking
into account in drafting the monetary, fiscal, and economic policies in the Czech Republic
in the longer term. The scenario of the gradual external convertibility introduction of the
Czech crown produced by the Czech National bank in December 1993 fits into the context
of the general goal.
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