Krizovy management ve

verejnem sektoru
vybrane kroky k reseni tzv. ,dluhove krize"

Management verejné spravy

prednaska



Dnesni tema —
Protikrizove intervence na financnich trzich v EU

® Obrazek na uvod: verejny dluh k HDP
® O jaky stat se jedna?

200
181.1
177.4 . 89 geg  VTBS 4760 180
172.1
159.6
160
146.2
140
11.5?
120
2010 2012 2014 2016 2018

IATIOHAL STATISTICAL SERWICE



Integrace v oblasti menove

® 1969 - v Haagu konal vrcholny summit predstavitel0 EHS

® Vysledkem setkani bylo stanoveni cile - vytvoreni menove
unie

® Neshoda, jak cile dosahnout, rizné staty meély rizné
predstavy

® nakonec byl povéren Pierre Werner, ministersky predseda
Lucemburska, ktery vypracoval zpravu o tom, jak cile
dosahnout

® Tzv. ,werner0v plan"

S ovsem stale odpor nékterych statd — zejm. USA a Francie
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Integrace v oblasti menove Il

® v letech 79-99 existoval tzv. Evropsky ménovy system
(European monetary system, EMS)

® cilem bylo mj. udrzeni stabilnich kurz0 mezi ménami

® souvisel s koncem bretonwoodskeho systemu

® smenne kurzy nemély pohybovat o vice nez 2,25%

® zfizena tzv. ECU (European Currency Unit) — uCetni jednotka,
vazeny prUmeét EMS mén

® vazanost participujicich mén k ECU



Integrace v oblasti ménove llI

® EMS rozpracovan v Maastrichtské smlouve, ktera jiz obsahovala
myslenku vytvoreni hospodarske a ménove unie — ve trech fazich:

1. zcelavolny pohyb kapitalu (bez devizovych kontrol) + Zvyseni
strukturnich fondu n podporu odstranovani nerovnosti mezi jednotlivymi
staty + dohled nad hospodarskymi politikami jednolitych statu

2. Odroku 1994 — zfizeni Evropskeho menoveho institutu ve Frankfurtu
(EMI), zavedeni pravidel pro snizeni narodnich deficitu

. Od roku 1999 (2002) — euro jako spolecna mena 12 zemi (Belgie, Finsko,
Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Nemecko, Nizozemsko, Portugalsko,
Rakousko, Recko, Spanélsko) — funkci EMI pfevzala ECB



Euro — meéna eurozony

® Od roku 1999 - pevna fixace kurzu narodnich men
® Od roku 2002 — bankovky a mince

® V roce 2002 cca 14 miliard kusU bankovek a 52 miliard kusU minci

® V soucasne dobé ména 19 zemi

® Mimo to:

® Bulharske leva je pevné navazano na kurz eura

® chorvatska centralni banka cili stabilni kurz kuny vici euru




Maastrichtska konvergencni kritéria |

® ,Krize eurozony" resena na vice oblastech

® Ucelem konvergenénich kritérii je zajistit, Ze ¢lensky stat je na
prijeti eura pripraven a ze jeho vstup do eurozony nepredstavuje
ekonomicke riziko, at uz pro tento stat samotny nebo pro celou
eurozonu.

® Konvergencni kritéria jsou stanovena v cl. 140 odst. 1 Smlouvy o
fungovani Evropske unie.




Maastrichtska konvergencni kritéria |

® 4 kriteria hospodarske konvergence
® 1. Cenova stabilita

® 2. Zdrave a udrzitelné verejne finance

® Schodek verejnych financi nesmi byt vyssi nez 3 % HDP. Verejny dluh nesmi presahovat
60 % HDP.

® 3. Stabilita sménného kurzu

® 4. Dlouhodobe urokove sazby



Protikrizove intervence na financnich trzich v EU

® ,Krize eurozony" resena na vice oblastech
® Nektere z problemu:
® Drahe Ci nemozne financovani pro néktere staty eurozony

® Omezeni vyuziti dluhopisu zadluzenych statU jako kolateral

Kroky na urovni menove politiky vs. Fondy financni asistence



Zakladni pojmy

® Evropska centralni banka - oficialni organ EU, sidlo ve Frankfurtu,
meénovépoliticka rozhodnuti

® Evropsky system centralnich bank (ESCB) — sklada se z ECB a centralni bank
vsech statu EU; ,vymezuje a provadi méeénovou politiku EU" (v zasadé pouze
eurozony)

® Eurosystem — ECB a centralni banky zemi eurozony



Cile ménove politiky ,eurozony"

® Primarni cil: udrzovani cenové stability
® Ukol podporovat obecnée hospodarske politiky v EU se zamérem prispét k
dosazeni cilu EU

® cil vyjadren ve vztahu ke vsem narodnim bankam clenskych statu EU, tj. i
tech, ktere nespolutvori Eurosystem




l. Kroky v ramci menove politiky

® Snizovani klicovych sazeb
® rozsirovani skaly pouzitelnych kolateralU

® Negativni sazba (deposit facility)

® Prime nakupy na financnich trzich

® Nakupy dluhopisu verejneho sektoru



Menovée politicke nastroje

Nestandardni nastroje:

Lze sem radit deposit facility v zapornych hodnotach?

Ruzné programy primych nakupU cennych papir0, napr.:
Securities markets programme (SMP, 2010-2012)
Outright monetary transactions (OMT, vyhlaseni 2012)

Public sector purchase programme (PSPP, 2015)



Zakaz menoveho financovani

® Cl. 123 SFEU:

® Evropske centralni bance nebo centralnim bankam clenskych statd
(dale jen "narodni centralni banky") se zakazuje poskytovat moznost
precerpani zustatku bankovnich ucti nebo jakykoli jiny typ Uveru
organum, institucim nebo jinym subjektim Unie, ustrednim vladam,
regionalnim nebo mistnim organim nebo jinym verejnopravnim
organum, jinym verejnopravnim subjektim nebo verejnym podnikim
clenskych statU; rovnez je zakazan primy nakup jejich dluhovych
nastroju Evropskou centralni bankou nebo narodnimi centralnimi
bankami.




Soudni prezkum

® Napr. Gauweiler (CJEU, C-62/14)

® Stanovil prisne podminky pro nakupy verejnych dluhopisu

® Novy soudni spor - Weiss, srpen 2017
® Rozsudek v prosinci 2018

® Ménova politika eurozony v souladu s pravem EU



Il. Zrizovani fondu financni asistence



EFSM — Evropsky mechanismus financni
stabilizace

® European financial stabilisation mechanism

® Docasny fond zrizeny v ramci pravniho ramce EU, 2010

® Narizenirady (EU) ze dne 11. kvétna 2010, 0 zavedeni
Evropského mechanismu financni stabilizace




EFSM — Evropsky mechanismus financni
stabilizace

® EK opravnéna k emisi dluhopisu, ze ziskanych zdroju asistence

® Rucenirozpoctem EU

® Fakticky byl aktivovan pro Irsko a Portugalsko s castkou 46,8
miliardy EUR (22,5 miliardy EUR pro Irsko a 24,3 miliardy EUR pro
Portugalsko), ktera byla vyplacena po dobu 3 let (2011-2014).V
¢ervenci 2015 byl EFSM vyuZit na preklenovaci Uvér Recku ve vysi
7,16 miliardy EUR




EFSF — Evropsky nastroj financni stability

European Financial Stability Facility

® European financial stability facilit | —
p y y - |_ S —

® Docasny fond zrizeny mimo pravni ramec EU, 2010

® spolecCnost (societé anonyme) se sidlem v Lucembursku

® mezi EFSF a clenskymi staty eurozony byla nasledné uzavrena
mezinarodni smlouva o podminkach jeho vyuziti



EFSF — Evropsky nastroj financni stability

® Mel hrat hlavni roli pri feseni tehdejsi makroekonomicke situace
® Emise dluhopisu a za ziskané zdroje nakupy statnich dluhopisU

® Neni dano ruceni EU, ale dluhopisy EFSF povazovany za
bezpecné (z pohledu pozadavkl kapitalové primeérenosti)

Napravny program pro Irsko (17,7 mld. EUR), Portugalsko (26
mld. EUR) a Recko (145 mld. EUR)



ESM — Evropsky stabilizacni mechanismus

® European Stability Mechanism
® Trvaly" asistencni fond
® Zrizeny mimo pravni ramec EU, mezivladni smlouva

® Finalni verze mezivladni Smlouvy o zrizeni ESM byla podepsana v
unoru 2012.V fijnu 2012 byl ESM slavnostné inaugurovan



ESM — Evropsky stabilizacni mechanismus

® Statni garance za emitovane dluhopisy

® POjcky statim, intervence na primarnim a sekundarnim trhu s
vladnimi dluhopisy, zapojovani se do programu preventivni
pomoci; rekapitalizace financnich instituci

® V Cele Klaus Regling




EMF - Evropsky méenovy fond

European Monetary Fund

Navrh narizeni o zrfizeni EMF

Chysta se na rok 2019

Ma nahradit ESM

Bude soucasti pravniho ramce EU

Uvérova kapacita EMF by méla byt nejméné 5oo miliard EUR

Jedinymi upisovateli schvaleného zakladniho kapitalu EMF by mely
byt Clenske staty, jejichz ménou je euro, pricemz tento kapital by mel
Cinit 704 798,7 milionu EUR, ktere budou rozdéleny rovnym dilem



Otazky?

Dékuji za pozornost

JUDr. Johan Schweigl, Ph.D.

Johan.Schweigl@law.muni.cz




