Menova politika Eurosystemu
financne-pravni perspektiva
obecne

Ménove a devizove pravo

prednaska



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



ECB

® Prezident — Mario Dragi (do 31.10.2019), Christine Lagarde (od 1.11.2019)

Rada guverneéru (governing board) - 6 ¢lend vykonné rady + guvernéri zemi
eurozony

® Prijimani obecnych zasad, Ménovépoliticka rozhodnuti, Rozhodnuti o vseobecném ramci
dohledu

Vykonna rada (executive board) — prezident, viceprezident + 4 Clenove

® Priprava zasedani, provadéni MP na zakladé rozhodnuti a zasad rady guvernérd, vykon
sverenych pravomoci

Generalni rada - prezident, viceprezident + guverneri zemi EU

¢ ,docasné zrizeni*, poradni funkce

Rada dohledu

® Projednavani otazek dohledu



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




Cenova stabilita v eurozone

® 1998 —,, cenova stabilita je mezirocni nardst harmonizovaného indexu
spotrebitelskych cen v eurozoné nizsi nez 2 6"

® 2003 — ,inflace pod, ovsem blizko, dvéma procentim ve strednédobém ramci*"



Menove politicke nastroje

Standardni:

Pouzivani klicovych sazeb:

Main refinancing operations 1wk (a dalsi, i dlouhodobe)
Marginal lending facility

Deposit facility

Povinné minimalni rezervy — jako nastroj aktivné nevyuzivany



Menovée politicke nastroje

Nestandardni:

Lze sem radit deposit facility v zapornych hodnotach?

RUzné programy primych nakupu cennych papird, napr.:
Securities markets programme (SMP, 2010-2012)
Outright monetary transactions (OMT, vyhlaseni 2012)

Public sector purchase programme (PSPP, 2015)

Od pocatecné sterilizace nasledné ustoupeno, kvantitativni uvolnovani



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 prisneé podminky pro nakupy verejnych dluhopisu

Novy soudni spor, srpen 2017, v prosinci 2018 konstatovan soulad s pravem EU

V roce 2018 ECB ukoncila verejnych dluhopisu, od listopadu 2019 by mély
opét pokracovat



Video

https://www.youtube.com/watch?v=ZAlygi1l6ohY



Otazky?

Dékuji za pozornost
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