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Abstrakt

Prace s nézvem Postoj Spolkového ustavniho soudu k programu piimych
ménovych transakci (OMT program) se zabyva tématikou programu OMT a jeho
souladu s primarnim pravem EU. Je to poprvé v historii, kdy némecky tstavni soud
predlozil ptedbéznou otdzku k Soudnimu dvoru EU, kde ma byt posouzeno jednani
Evropské centradlni banky. Program OMT byl ozndmen roku 2012 jako program
neomezené¢ho ndkupu statnich dluhopisi téch stath eurozony, které se dostaly do
finan¢nich probléml a zazadaly o zéachranny balicek. Program nebyl prozatim
aplikovan, ale jiz jeho samotnd existence pomohla uklidnit evropské trhy a vynosy
dluhopisti stat, které se potykaly s finan¢nimi problémy. Proti programu vystoupilo
velké mnozstvi némeckych politikti i ekonomil s nazorem, ze program v zasadé
vyZzaduje, aby némecti danovi poplatnici platili ¢ty za jiné zem¢ eurozony. Také byl
vysloven nézor, Ze timto programem piekracuje Evropska centralni banka jednoznacné
svllj mandat, kterym je udrZeni cenové stability.

Prace obsahuje logicky uspotadané kapitoly, které zahrnuji vznik eurozony,
feckou dluhovou krizi, nasledné zachranné programy a samotny OMT program a jeho
nasledny soudni prezkum. Zavérecnd ¢ast se zaméfuje nejdiive na rozsudek Soudniho
dvora EU, ve kterém jsou stanoveny dillezité podminky pro moznou aplikaci programu
v budoucnu, nésledné poté na konecné rozhodnuti Spolkového tistavniho soudu. Cilem
prace je zodpovédét otazku, zda Evropskéd centrdlni banka ptekrocila svlj mandat a
zdali svym jednanim a programem OMT zasdhla do hospodaiské a ménové politiky

¢lenskych stata.



Abstract

This thesis titled The position of the Federal Constitutional Court to the Outright
Monetary Transactions (OMT program) is dealing with the program of direct monetary
transactions (OMT) and its compliance with EU primary law. It is the first time in
history, when the German constitutional court submitted a question to the Court of
Justice of the EU. The program was announced in 2012 as a program of unlimited
purchases of government bonds. It has not been applied yet, but its very existence has
helped to calm European markets and bond yields of states which are faced with
financial problems. Large number of German politicians and economists stepped up
against the program and shared the view that the program essentially requires that
German taxpayers pay bills for other eurozone countries. It was also emphasized that
this program clearly exceeds the mandate of the European Central Bank of maintaining
price stability.

This work includes logically arranged chapters, which include the creation of the
euro zone, Greek debt crisis, subsequent rescue programs and solitude OMT program
and judicial proceedings in relation to this program. The final section focuses first on
the judgment of the European Court of Justice, which sets out important conditions for
the possible application of the program in the future, then the final decision of the
Federal Constitutional Court. The aim of the thesis is to answer the question whether the
European Central Bank has exceeded its mandate and whether it has intervened in the
economic and monetary policy of the Member States through its negotiations and the

OMT program.
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Pouzité zkratky

Program OMT = Program Outright Monetary Transactions, program nakupu statnich
dluhopisti zemi eurozény

EU = Evropska unie
SRN = Spolkové republika Némecko
SUS = Spolkovy tstavni soud

ESM = European Stability Mechanism, Evropsky stabiliza¢ni mechanismus, krizovy
mechanismus finan¢ni pomoci pro staty patfici do eurozony

ESCB = Evropsky systém centralnich bank
SEU = Smlouva o Evropské unii

SFEU = Smlouva o fungovani Evropské unie
CNB = Ceska narodni banka

CR = Ceska republika

HDP = Hruby domaci produkt

MMF = Mezinarodni ménovy fond

EFSF = European Financial Stability Facility, Evropsky néstroj finan¢ni stability,
docasny zachranny mechanismus

EUR = euro
CSU = Christlich-Soziale Union in Bayern e.V., Kfestansko-socialni unie Bavorska

SDEU = Soudni dvir Evropské unie



Uvod

,Lidé pfijimaji zménu pouze tehdy, je-li to nezbytné nutné, a za naléhavou
povazuji situaci pouze tehdy, ocitnou-li se v krizi“' prohlasil francouzsky politicky
ekonom Jean Monnet, ktery je mnohymi povazovéan za otce evropské integrace. Tento
citat shrnuje ve svém jadru podstatu finanéni krize, jeZ v roce 2010 zachvitila Recko, a
ze které nejenom tato zem¢ hleda cestu dodnes. Sama Evropskd ménova unie se
nékolikrat presvédcila o tom, Ze udalosti se mohou necekané stat v jakémkoli ¢asovém
sledu, pfi¢emz k prvnimu ni¢ivému zvratu eura doslo jiz po prvnich deseti letech jeho
existence.

Bakalatska prace s ndzvem ,, Postoj Spolkového ustavniho soudu k programu
OMT* si klade za tukol ptehledné zpracovat téma jednoho z nejdiskutovanéjsich
ekonomickych programti Evropské unie za posledni roky. Program OMT se dostal do
pozornosti nejen Soudniho dvora EU, ale i médii, vefejnosti ¢i politiky diky jednani o
predb&zné otézce, kterou postavil pred Soudni dvir EU Spolkovy tstavni soud (SUS)
Spolkové republiky Némecko (SRN). Byla to pravé tato zemé, ve které se proti
ohlaSenému programu zvedla vlna nevole jak ze strany akademikt, tak i1 ze strany
spolecnosti. Spolkova republika Némecko se po svoji zkuSenosti s hyperinflaci z doby
mezivalecné, ale i s pocitem silné mény po druhé svétové valce v podobé némecké
marky, ktera byla oficialni ménou aZ do doby zavedeni eura, ukdzala byt zemi kladouci
daraz na spravnou finan¢ni situaci zemé¢. Dne 1. srpna 1957 byla také zaloZzena némecka
Bundesbank, kterd se od té doby zasazuje za stabilni ménu — vice nez Ctyficet let za
stabilitu némecké marky, od roku 2002 poté za euro jako spoletnou evropskou ménu.’
Program OMT, jehoz podstatou je koupé¢ statnich dluhopisti na sekundérnich trzich od
Clenskych stati eurozdny, které byly zasazeny finan¢ni krizi, proto nebyla na pud¢ nejen

némecké Bundesbank piijata bez dalSich podminek. Jak je mozné v pribéhu prace

! Martin Felix ,,What the Greek crisis means for the world. (Cover story)*, New
Statesman 144, ¢. 5270 (2015),
http://web.b.ebscohost.com.ezproxy.is.cuni.cz/ehost/pdfviewer/pdfviewer?vid=3&sid=2
Tee4177-f385-4de5-affe-29a1770f007d%40sessionmgr102 [stazeno 4.4. 2016].

2 _Deutsche Bundesbank feiert 60-jdhriges Bestehen®, Deutsche Bundesbank,
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Themen/2017/2017 01 16 _60jahre bbk au
ftakt.html?startpageld=StartseiteDE &startpage Areald=Teaserbereich&startpageLinkNa
me=2017 01 16 60jahre bbk auftakt+389238 [stazeno 20. 1. 2017].



sledovat, pokud se ma SRN zapojit do n¢které¢ho ze zachrannych programi, musi tyto
programy byt vsazeny do pfisnych ramci, aby nedochézelo, jak bylo fe¢eno v jedné ze
stiznosti proti programu OMT, k poskytovani velkych finan¢nich Castek na zachranu
jinych &lenskych zemi eurozony, a to bez vétsich vysledka.’

K pochopeni problematiky OMT programu, ktera je stézejni ¢asti pro tuto praci,
je ale nutno podivat se jesté dale do minulosti, na dobu vzniku evropské ménové
integrace, a pokusit se nalézt kofeny problémt, s kterymi se eurozéna potykala na
pielomu prvniho a druhého desetileti 21. stoleti.

Prvni kapitola je proto vénovana kofeniim finan¢ni krize eurozony, predevsim
poté Maastrichtské smlouvé a vzniku hospodéiské a ménové unie. V prvni podkapitole,
kterd se vénuje pravé zminéné Maastrichtské smlouvé, jsou predstaveny podminky,
které musely staty splnit, aby se mohly stit ¢leny eurozony. Po zjisténi nedostatki,
kterymi tato smlouva disponovala, byl piijat Pakt stability a rustu, kterému je vénovana
dalsi podkapitola. S pravidly stanovenymi v tomto Paktu bylo mozné sledovat, ze se
zacal sniZovat pocet statll eurozony, které se v t€ dobé potykaly s nadmérnymi schodky.
Po pfichodu svétové financni krize v letech 2008 — 2010 spojené s padem trhu
americkych nemovitosti se ale nékteré staty dostaly do financni tisn€, ze které uz si
nedokazaly pomoci samy.

Kapitola druhd ukéze na piikladu Recka zemi, kterou poskodila obrovska
velikost vladniho dluhu a dale se bude zabyvat krizovymi opatfenimi a zdchrannymi
programy, které eurozona musela zavést po svétové financni krizi. Dulezitym
programem je na tomto misté Evropsky stabilizaéni mechanismus (ESM), o kterém také
rozhodoval SUS. I tento program se dostal pred Soudni dviirr EU v jednani o predb&zné
otazce podané irskym nejvyssim soudem. Toto rozhodnuti* se stalo poté predlohou pro

rozsudek o programu OMT.

3 JHR, a WTE, ,,Watching Karlsruhe/Karlsruhe Watchers*, European Constitutional
Law Review, (2012),
http://web.b.ebscohost.com.ezproxy.is.cuni.cz/ehost/pdfviewer/pdfviewer?vid=6&sid=2
Tee4177-£385-4deS-affe-29a1770t007d%40sessionmgr102 [stazeno 24. 4. 2016].

* Jedna se o: Rozsudek Soudniho dvoru EU ve véci C-370/ 12, Curia,
http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf;jsessionid=9ea7d0f130d5b5c6d849b
12a4519947dab6a2a449c37.e34KaxiLc3eQc40LaxqMbN4OchmNe0?text=&docid=130
381&pagelndex=0&doclang=CS&mode=Ist&dir=&occ=first&part=1&cid=1300980
[staZzeno 22. 4. 2016].



Kapitola tfeti se zabyvé jiz samotnym programem OMT a jeho zékladnimi
pravidly, kterd museji byt dodrzena, pokud by doslo k aplikaci programu. Nasledujici
kapitola navazuje na kapitolu predeslou a vénuje se jiz soudnimu prezkumu OMT
programu — od podani Gstavnich stiznosti k SUS aZ po vyneseni rozsudku Soudnim
dvorem EU. K rozhodnuti o polozenych ptedbéznych otazkach je také vzato v potaz
stanovisko Generalni advokata Pedra Cruze Villalona, jehoz nékteré body jsou poté
pievzaty i do samotné¢ho rozsudku. Metodou analyzy jsou poté zpracovany tii
vymezeni pravomoci Evropského systému centralnich bank (ESCB) a vymezeni
meénové politiky, dale o slucitelnosti s ¢lankem 123. odst. 1 SFEU, ktery zakotvuje
zakaz financni pomoci od ESCB ¢lenskym statim a v neposledni fad¢é je zkoumana
proporcionalita’ programu.

Posledni kapitola poskytne pohled a rozhodnuti Spolkového tistavniho soudu k
této problematice, po zvazeni rozsudku vydaného Soudnim dvorem EU. Jelikoz nebyl
do dneSni doby program OMT uplatnén, miZe ohledné¢ jeho aplikace vyvstat v
budoucnu jest¢ mnoho dalSich otdzek. S ohledem na casovy Usek psani prace je
dokumentovan soudni proces do dne 21. 6. 2016, kdy byl vydan rozsudek Spolkovym
ustavnim soudem a byl tim ukoncen nékolikalety spor.

V néavaznosti na tento ivod do obsahu prace a jeho rozélenéni na jednotlivé
kapitoly a podkapitoly bych rada uvedla, jaké jsou stanoveny vyzkumné otazky. Jak jiz
vyplyva z ptedchozi ¢asti, predbézné otazky se tykaji oblasti analyzy, kterd bude brat v
potaz tii okruhy predbéznych otdzek. Vyzkumné otazky jsou stanoveny takto:

1) Piekrocila jednoznaéné Evropské centralni banka svlij mandat, nebo jednala v

ramci svych kompetenci?

2) Zaséhla ECB svym jednanim a programem OMT do hospodarské a ménové

politiky ¢lenskych statii?

3) Je program OMT podle Soudniho dvora EU moZzno v budoucnu aplikovat?

Hypotéza prace vychazi z nazoru, Ze Evropska centralni banka piekrocila sviyj

mandat a rozhodnuti Rady guvernérii je mozné oznaclit jako jednani ultra vires.

> Zéasada proporcionality je spoleéné se zasadou subsidiarity jednou z hlavnich zasad pro
fungovani Evropské unie. Tyto zésady urcuji, do jaké miry mize Evropska unie
vykonéavat pravomoci, které ji svétily zakladajici smlouvy. Zasada proporcionality
spoc¢iva poté v tom, ze ¢innost EU nepiekroci ramec toho, co je nezbytné pro dosazeni
cila  stanovenych  ve  Smlouvach.  Zdroj:  http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/?uri=URISERV%3Aai0017 [stazeno 20. 1. 2017].



Spolkovy ustavni soud dal v tomto ptipadé ptilezitost Soudnimu dvoru EU, aby se k
véci  vyjadfil, jen kviali své zasad¢ pratelskosti vici evropskému pravu
(Europarechtsfreundlichkeit). S postupnou analyzou celého soudniho fizeni d& prace ve

svém zavéru hypotéze za pravdu, a nebo ji vyvrati s nazorem opacnym.
Zhodnoceni literatury

Téma prace je spojeno ve velké mife s oborem prava, ale i oborem ekonomie ¢i
na pocatku historie, coz ¢ini zdroje a literaturu velmi rtiznorodou. Velkd ¢ast préce,
pfedevSim poté Cast zabyvajici se soudnim pfezkumem, stavi na literatufe primarni.
Analyza ptedbéznych otdzek vychazi z velké ¢asti ze samotnych rozsudki. Pro tuto ¢ast
préce jsou proto relevantni: rozsudek Soudniho dvora EU ve véci Pringle — C-370/12 a
rozsudek Soudniho dvora EU tykajici se samotného OMT programu — C-62/14. Z
primarnich zdroji je dale pouzito stanovisko generalniho advokata k véci C-62/14 a
rozsudek SUS k zahajeni fizeni o predbézné otazce ve véci OMT programu. V
neposledni fad¢é jsou pouzity zékladni smlouvy Evropské unie - Smlouva o Evropské
unii a Smlouva o Fungovani Evropské unie, bez kterych by analyza predbéZnych otazek
nebyla moZna.

Zdroje primarni jsou z velké ¢asti doplnény zdroji sekundéarnimi, které v ptipadé
této prace tvoii pfedev§im monografie, ¢lanky ziskané prostfednictvim internetovych
databazi, stejné jako zpravodajské c¢lanky dostupné online. Pro prvni a druhou cast
prace, které se zabyvaji historickym vznikem hospodai'ské a ménové unie, Reckem jako
zemi postiZzenou obrovskymi dluhy a nésledné prvnimi zachrannymi balicky, je stéZejni
kniha Doba Eura: Uspéchy I Nezdary Spolecné Evropské Mény. Autorem knihy je Prof.
Ing. Oldfich Dédek CSc., ktery v letech 1996-1998 puisobil jako poradce guvernéra
Ceské narodni banky a v obdobi 1999-2005 zastaval funkci viceguvernéra CNB. V roce
2007 byl vladou Ceské republiky jmenovan narodnim koordinatorem pro zavedeni eura
v CR. Kniha &erpa z velké ¢asti z primarni literatury, kterou tvoii pfedeviim programy,
stat¢ a prohldSeni Evropské centralni banky a Evropské komise. Pro tuto praci jsou
relevantni pfedevsim tieti a ¢tvrtd kapitola knihy. Tteti kapitola s nazvem RozSifovani
eurozony popisuje, jak rychle mohou kandidatské zemé ptistoupit do eurozony a proces
pfistoupeni, ktery je podminén splnénim maastrichtskych konvergenénich kritérii. Tyto
kritéria pfichdzeji s pomérné jasné zformulovanym ndzorem, jaké parametry by méla

dosahovat uchazecskd zemé. Ctvrta kapitola knihy se snazi o zmapovani, utfidéni a



nasledné vyhodnoceni jevu, které vedly ke stale se zvySujici nedivéie v euro. Prvni ¢ast
této kapitoly si klade otazku, kam spadaji kofeny problému a analyzuje tak ekonomické
fizeni v predkrizovém obdobi spolu s nedodrzovanim fiskalnich pravidel. Autor zde
upozoriuje na laxni pfistup k rozpoctovému chovani a také na nevelky diraz na
konsolidaci v dobé hospodarského ristu. V druhé €asti autor popisuje, jak se krize
zrodila a to pfimo v americkém finan¢nim sektoru a snazi se zanalyzovat, jak se krize
prelila do Evropy a jak tato financni krize ptesla postupné v krizi hospodaiskou, a
nasledné krizi dluhovou. V tomto momenté se autor dostdva mimo jiné ke krizi v
Recku. Na konci kapitoly se autor vénuje nestandartni politice ECB, ktera provedla fadu
programu, které ale nebyly vzdy piijaty zcela pozitivné. Mezi tyto programy patii praveé
pro tuto praci relevantni program piimych ménovych transakci (OMT). Mezi dalsi
velmi uZitecné monografie patii napf. Ekonomie evropské integrace od Richarda
Baldwina a Charlese Wyplosza ¢i Meénova integrace. Naklady a prinosy clenstvi v
meénové unii od Lubora Laciny a kol. Mezi nejdtlezitéjsi ¢lanky ziskané prostfednictvim
internetovych databdzi patii clanek od Pavly Bednétové ,,Fiskdlni pozice zemi eurozony
pod vlivem svétové hospodarské krize®, €lanek od Alicia Hinarejos ,, The Court of
Justice of the EU and the Legality of the European Stability Mechanism “, Clanek od
Tolek Petch ,,The compatibility of Outright Monetary Transactions with EU law" ¢i
clanek ,,Das entgrenzte Mandat der EZB, Das OMT-Urteil des EuGH und seine
Folgen . Nejdtlezit&jsi internetové zdroje tvoii poté stranky Ceské narodni banky a
némecké Bundesbank, némecké Bundeszentrale fiir politische Bildung nebo stranka
némeckého Bundestagu, ekonomicky portdl Economist (www.economist.com) ¢i také
stranky némeckych informacnich médii - Frankfurter Allgemeine Zeitung (www.faz.net)

nebo stranky Tagesschau (www.tagesschau.de).



1. Koreny finanéni krize eurozény

Za prvni z varovnych signall je povazovano, ze krize, kterd zasahla eurozénu po
jejim desetiletém vyro¢i, byla skoro jist¢ vtélena i do jejitho samotného vzniku.
Rozdilna skupina zemi, které nevykazovaly stejnou, ani podobnou ekonomickou silu,
ani stabilitu, byla politickym rozhodnutim a jednotnou ménou spojena do meénové unie,
nazyvané eurozony. VSechny ostatni zemé (s vyjimkou Velké Britdnie, Danska a
Svédska) se musely také zavizat k budoucimu pfijeti eura a stejny predpoklad byl
stanoven i zemim, které o &lenstvi v Evropské unii teprve usilovaly.® V souvislosti s
eurem se také v zakladacich smlouvach’ — Smlouva o fungovani Evropské unie (SFEU)
a Smlouva o Evropské unii (SEU) — hovofti o hospodaiské a ménové unii, kterd mé byt
vysledkem spole¢né hospodarské integrace. Ve skutec¢nosti doSlo k ustaveni pouze
ménové unie a predpoklad tvirel, ze postupné bude dochazet ke sblizovani ¢lenskych
ekonomik, se nenaplnil.® Naopak dochazelo ke stale hlub§imu prohlubovani rozdila
mezi perifernimi a silnymi ekonomikami a stejnd ménova politika, kterd byla
aplikovdna na rizné¢ ekonomicky vykonné staty, se ukdzala jako problémova.
Dusledkem bylo pfehiivani ekonomik perifernich statd kvili jednotné Grokové sazbé a
pomalej§i rist statd se silngjsimi ekonomikami.’

Mezi dalsi varovné signdly, které bylo moZno pozorovat, patfily zejména
neadekvatni  danové  systémy, existence Sedé  ekonomiky,  snizovani
konkurenceschopnosti zemi, vysoké zahranicni zadluZeni ¢i nadmérné rozpoctové
vydaje. Posledni ranou se stala poté svétova financni krize zpusobena zhroucenim trhu
nemovitosti ve Spojenych statech americkych, spolu s poznanim, Ze nékteré zemé

zkreslovaly své statistické udaje.'® Problémy eurozony je viak nutno hledat nejenom v

% Stanislava Janagkova, Krize Eurozény A Dluhovd Krize Vyspélého Svéta (Praha: CEP -
Centrum pro ekonomiku a politiku, 2010): 11-13.

7 Pislusné jsou ¢lanky 119-144, 219 a 282284 SFEU.

¥ Richard Baldwin, Charles Wyplosz, Ekonomie evropské integrace (Praha: Grada
Publishing, a.s., 2013): 410.

? ,Kofeny a prub¢h krize eurozony*, Marie Bydzovska, Euroskop,
https://www.euroskop.cz/9026/sekce/koreny-a-prubeh-krize-eurozony/ [stazeno 4. 4.
2016].

19 Lib&na Cernohorské, Lenka Strnadova, ,,Vyuziti shlukové analyzy pfi vyhodnoceni
podonosti fiskalnich politik ¢lenskych stath EMU*, Scientific Papers of the University
of Pardubice. Series D, Faculty of Economics & Administration 20, ¢. 27 (2013),



nezodpovédné fiskalni politice nékterych zemi, je zapotiebi se podivat na zakladni
pilife, na kterych méla stat samotnd spolecnd ména na pocatku svého vzniku. Tato
kapitola se proto bude zabyvat Maastrichtskou smlouvou a v ni zakotvenymi
konvergencnimi kritérii a nasledn¢ Paktem stability a ridstu, coby vyznamnym

dopliikem dané smlouvy.

1.1 Maastrichtska smlouva

V roce 1988 byl tehdejsi predseda Evropské komise Jacques Delores povéien
ukolem, aby spolu s guvernéry centralnich bank clenskych zemi a s ekonomickymi
experty vypracoval plan, jak v postupnych krocich dosdhnout hospodairské a ménové
unie.'' Jejich vypracovana zprava, kterd byla v roce 1989 predlozena na zasedani
Evropské rady, pfinesla zasadni myslenku ve formé vytvoieni spoleéného prostoru s
vlastni ménou. Na tuto zprdvu, ozna¢ovanou casto podle svého tviirce jako Deloresova
zprava,'? navézala mezivladni konference, kterd trvala do roku 1991 a jejim vysledkem
bylo podepsani Smlouvy o Evropské unii, jinak nazyvanou Maastrichtska smlouva.'’
Smlouva nabyla u¢innosti v roce 1993 a spolu s Paktem stability a rastu, ktery byl pfijat
v roce 1997, polozila zdklady, podle kterych méla vzniknout hospodaiska unie. 14

Zakladni okruhy, které Maastrichtskd smlouva upravila, byly nésledujici:
zakotvila podobu ménové unie v Cele s nové zaloZenou instituci Evropské centralni
banky, rozdélila proces utvofeni ménové unie do tii ¢asti a neposledné zformulovala
konvergenéni kritéria, kterd musi naplnit jakdkoliv zemé, kterd by se chtéla k ménové

unii pripojit.”

http://web.b.ebscohost.com.ezproxy.is.cuni.cz/ehost/pdfviewer/pdfviewer?vid=9&sid=2
Tee4177-f385-4de5-affe-29a1770f007d%40sessionmgr102 [stazeno 4. 4. 2016].

"' Baldwin, Wyplosz, Ekonomie evropské integrace, 410—412.

2 Lubor Lacina a kol., Ménovd integrace. Niklady a piinosy clenstvi v ménové unii
(Praha: C.H. Beck, 2007): 209-210.

B Ibid., 211.

4 Maastrichtska smlouva — Zavedeni eura v Ceské republice®, Oldiich Dédek,
Ministerstvo financi, http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/maastrichtska-
smlouva [stazeno 4. 4. 2016].

' Trah Kuéerova, Evropskd Unie: Hospoddrské politiky (Praha: Univerzita Karlova v
Praze, Karolinum, 2006): 79-80.
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Faze realizace m&nové unie byly rozdéleny do jednotlivych let.'® Prvni faze
trvajici od 1. 1. 1990 do konce roku 1993 méla zajistit volny pohyb kapitdlu v ramci
Evropské unie, hlubsi hospodarskou konvergenci a uzsi spolupraci centralnich bank. Ve
fazi druhé, ktera probihala od 1. 1. 1994 do konce roku 1998, byl ziizen Evropsky
ménovy institut se sidlem ve Frankfurtu nad Mohanem, ktery se skladal z guvernérii
centralnich bank zemi EU. Doslo také k pravnimu ukotveni nezévislosti narodnich
centralnich bank a tésnéjsi spolupraci a koordinaci ménovych politik. Ke dni 1. 6. 1998
vznikla oficidlné Evropska centralni banka a byl také stanoven zakaz uvérovani
vetejného sektoru centralnimi bankami. Princip zakdzané vypomoci, znamy pod
ptezdivkou ,,no bail-out“, striktné zakazuje zachraiiovani z fiskalnich problémi jinymi
¢leny ménové unie. Treti faze, kterd zapocala k 1. 1. 1999 a skoncila rokem 2002,
zavedla jako platidlo euro v 11 zemich EU s tfiletym pfechodnym obdobim pro
bankovky a mince, a zacalo jednotné provadéni ménové politiky Evropskou centralni
bankou.'”

Maastrichtska smlouva také piinesla pfedem definovana pravidla, oznaCovana
jako konvergencni kritéria, jejichz splnéni je pfedpokladem vstupu do eurozény a jsou
pozadavkem pro kazdého uchazece o ¢lenstvi v ménové unii. Tato kritéria si jiZz od
svého pocatku nesla s sebou mnoho kritiky. Byla jim vytykana nelogi¢nost, nevhodnost
pro dohangjici ekonomiky a zastaralost, protoZe vznikaly za zcela jinych historickych
podminek, nez byla doba, kdy staty skutecné zacaly vstupovat do eurozony. Kritéria
vznikla také jako politicky kompromis, ktery neodpovidal ekonomické tUrovni
jednotlivych statt.'® Jejich hlavnim cilem mé&lo byt udrzeni stabilniho ekonomického
prostiedi, které vytvoii vhodné podminky pfi pfijiméani nové spoleéné mény.'” Kritéria
jsou celkové Ctyfi a nalezneme je v ¢lanku 140 odst. 1 SFEU, v Protokolu o postupu pfti

nadmérném schodku a v Protokolu o kritériich konvergence.?

1 Lacina, Ménovid integrace, 214-220.

17 ,Hospodaiska a ménova unie®, Vitézslava Fricova, Euroskop,
https://www.euroskop.cz/674/sekce/hospodarska-a-menova-unie/ [staZzeno 6. 4. 2016].

'8 Oldtich D&dek, Doba Eura: Uspéchy I Nezdary Spolecné Evropské Mény (Praha:
Linde Praha, 2014): 141.

197 . C
Lacina, Ménovad integrace, 226.

20 ,Kritéria konvergence*, Ceskd ndarodni banka,
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/cr eu integrace/eu_integrace 04.htm
1 [stazeno 6. 4. 2016].
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Prvnim kritériem bylo stanoveno dosazeni vysokého stupné cenové stability.
SFEU uvadi v ¢l. 140 odstavci 1 obecnou charakteristiku: ,,dosazeni vysokého stupné
cenové stability patrného z miry inflace, ktera se blizi mife inflace nejvyse tii clenskych

stat, jez dosahly v oblasti cenové stability nejlepsich vysledki.“*!

Kritérium je dale
detailné rozvedeno v Protokolu o kritériich konvergence v ¢l. 1, kde stanovi, ze
LHKritérium cenové stability, [...] znamend, ze Clensky stat vykazuje dlouhodobé
udrzitelnou cenovou stabilitu a primérnou miru inflace méfenou v pribéhu jednoho
roku pfed provedenym Setfenim, jez nepiekracuje o vice nez 1,5 procentniho bodu miru
inflace nejvysSe tii Clenskych statl, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepSich

«22

vysledku. Inflace se méfi pomoci indexu spotiebitelskych cen.[...].“”” Ukazka kritéria v

praxi je nejlepsi na zakladaci fazi v roce 1997. V prvnim kroku je nutno najit tfi zemé
Irsko také s 1,2 %. Poté je z téchto hodnot vypocitdn nevazeny aritmeticky prumér,
ktery je zde stanoven na hodnotu 1,16 %. Poslednim krokem je navyseni této hodnoty o
1,5 procentniho bodu, a tato hranice je nasledné hledand limitni inflace; v tomto piipadé
zaokrouhlena na 2,7 %.” Dand uchaze¢ska zemé spliuje kritérium cenové stability,
pokud je jeji prim&rma ro&ni inflace niZ§i nebo rovna limitni hodnots.**

Druhym kritériem je kritérium dlouhodobég udrzitelného stavu vefejnych financi.
Toto kritérium, kladouci pozadavky na fiskélni politiku jednotlivych stath, je specifické
tim, Ze je zakdzano hospodafit s nadmérnymi rozpoctovymi schodky nejenom ¢lenim
eurozony, ale vSem statim EU. Sank¢ni mechanismy upravuje nasledné Pakt stability a
ristu.” Zakladnim ¢lankem je opdt &l. 140 odst. 1 SFEU, ktery stanovi pouze, Ze stav
vetejnych rozpocti nema vykazovat nadmérny schodek a dale odkazuje na ¢lanek 126

odst. 6 SFEU, ktery obsahuje pravidlo, Ze o existenci nadmérného schodku rozhoduje

2! Smlouva o Fungovéni Evropské Unie, ¢l. 140 — odrazka 1, Pristup k pravu Evropské
unie, http://eur-lex.europa.eu/legal-content/cs/TXT/?7uri=CELEX%3A12012E%2FTXT
[stazeno 16. 8. 2016].

22 protokol o kritériich konvergence, ¢l. 1, Evropska centralni banka,
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/c 32620121026cs_protocol 13.pdf [stazeno
16. 8. 2016].

3 Konvergenzkriterien®, Evropsky parlament,
http://www.europarl.europa.eu/brussels/website/media/Lexikon/Pdf/Konvergenzkriterie
n.pdf [stazeno 6. 4. 2016].

24 Dédek, Doba Eura, 143—144.
%3 Ibid., 149-150.
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Rada na navrh Komise a po zvazeni pfipominek ¢lenského statu.®® Kritérium ma dvé
¢asti a je dale rozvedeno Protokolem o postupu pii nadmérném schodku a také cl. 2
Protokolu o kritériich konvergence. Prvni kritérium vetfejného deficitu je stanoveno na
hodnotu 3 % pro podil deficitu vefejného sektoru na HDP. Vyjimkou mize byt
prekrogeni 3% deficitu, pokud je vyhodnoceno jako vyjime&né a dodasné.”’ Slovem
,verejny* se zde rozumi deficit, ktery se vztahuje k vlade, regiondlnim nebo mistnim
organiim nebo fondim socidlniho zabezpe&eni, s vyjimkou komerénich operaci.”®
Druhym kritériem je kritérium vetfejného dluhu, které zaujiméa hodnotu 60 % pro podil
dluhu vetejného sektoru na HDP. VIadni dluh mtze také v piipade, ze vykazuje
klesajici tendenci a neodchyluje se vyrazn¢ od dané hodnoty, piesahovat hodnotu 60
%>’ Vyrazem ,,dluh® se zde rozumi celkovy hruby dluh v nominalnich hodnotach
nesplaceny na konci roku, konsolidovany uvnitt a mezi jednotlivymi odvétvimi vetejné
spravy.”’

DalSim kritériem je kritérium stability kurzu mény, které je rozvedeno v ¢l. 140
SFEU: ,dodrzovani normalniho fluktua¢niho rozpéti stanoveného mechanismem
sménnych kurzit Evropského ménového systému po dobu alespoil dvou let, aniz by

«31

doslo k devalvaci vici euru.””” UchazeCskd zemé& musela byt také nejméné dva roky

zapojena do kurzového mechanismu ERM I1.%2

Poslednim kritériem bylo stanoveno kritérium dlouhodobych trokovych sazeb,
primarné ukotveno v ¢l. 140 SFEU. Konkretizace ¢lanku je k nalezeni v Protokolu o
kritériich konvergence v ¢l. 4, ktery uvadi ,,kritérium konvergence trokovych sazeb [...]

znamend, ze v prubéhu jednoho roku pted Setfenim primérna dlouhodoba nominalni

urokova sazba cClenského statu nepiekracovala o vice nez 2 procentni body urokovou

2® Smlouva o Fungovani Evropské unie, &l. 126, odst. 6.
7 Kritéria konvergence*, Ceskd ndrodni banka [stazeno 6. 4. 2016].

% Protokol o postupu pii nadmérném schodku, ¢l. 2, odrazka 1, Pristup k pravu
Evropské unie, http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/ALL/?uri=CELEX%3A12008M%2FPRO%2F12 [stazeno 16. 8. 2016].

* Dédek, Doba Eura, 150.
3% Protokol o postupu pii nadmémém schodku, ¢&l. 2, odrazka 4.
31 Smlouva o fungovani Evropské Unie, ¢l. 140, odst. 1.

32 Dohoda o kurzovém mechanismu ERM II nahrazovala ptivodni uspofadani ERM a
stanovovala normalni fluktuaéni pasmo na +/- 15 %, tzn. kazdd ména méla stanovenou
centralni paritu vici ostatnim ziicastnénym méndm a vzajemné kurzy vS§ech mén musely
byt udrzovany v tomto pasmu., Zdroj: Dédek, Doba Eura, 147.
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sazbu nejvyse tii Clenskych statd, které dosdhly v oblasti cenové stability nejlepSich
vysledki. Urokové sazby se zjist'uji na zakladé dlouhodobych statnich dluhopisti nebo
srovnatelnych cennych papirt [...]1.“>> V roce 1997 bylo toto kritérium v praxi stanoveno
nasledovné, nejlepsich vysledkli cenové stability dosahovalo v té dobé Rakousko s
urokovou mirou 5,6 %, Francie s 5,5 % a Irsko s 6,2 %. Primérna hodnota ¢inila 5,76 %
a hrani¢ni hodnota, navy$ena o 2 procentni body, byla tudiZ zaokrouhlena na 7.8 %.**
Evropska centralni banka spolu s Evropskou komisi zpracovava kazdé dva roky
konvergencni zpravy, ve kterych popisuji ekonomickou situaci neclenskych zemi
eurozény a prezkoumavaji, jak si staty vedou pii plnéni konvergenénich kritérii. Pokud
jsou splnény vsechny predpoklady, dochéazi ke koncovému schvalovacimu procesu, a

/ v ’ / sror roorw r 35
dand zemé se k prvnimu lednu nasledujiciho roku stavé clenem eurozony.

1.2 Pakt stability a ristu

Dodrzovani maastrichtskych konvergenc¢nich kritérii se postupem casu zacalo
ukazovat dosti problematické a obavy z nezodpovédného provadeni fiskdlni politiky,
které by mohly pfinéset rizika pro budoucnost Evropské ménové unie, vedly k vytvoteni
Paktu stability a rlistu (dale jen Pakt), ktery byl pfijat v roce 1996 a nasledné platny od
roku 1997.%° Jednalo se predevsim o iniciativu Spolkové republiky Némecko, kterd se se
svoji tradici silné mény obavala toho, Ze nékteré cClenské staty budou pokracovat v
nezodpovédné fiskalni politice a tim ohrozi stabilitu eura. Upozornili také na to, Ze
maastrichtskd kritéria pouze stanovuji urc€ité limity pro rozpoctovy deficit, ale
nezabyvaji se jiz tim, jak maji byt tato pravidla aplikovana a kontrolovéana.

Pakt stability a rlstu je soubor pravidel, které maji slouzit k tomu, aby zemé
Evropské unie udrzovaly své vetfejné finance v dobrém stavu, tzn. rozpolty ve
sttednédobém obdobi maji byt blizko vyrovnanym nebo v piebytku, a koordinovaly své

fiskalni politiky.”” Hlavnim smyslem této Upravy ma byt zabranéni vzniku deficitu

33 Protokol o kritériich konvergence, ¢l. 4.

3 Konvergenzkriterien, Evropsky parlament [stazeno 6. 4. 2016].
% Dédek, Doba Eura, 150.

3% Baldwin, Wyplosz, Ekonomie evropské integrace, 496.

37 ,Pakt o stabilité a rastu*, Evropska komise,

http://ec.europa.eu/economy_finance/economic governance/sgp/index cs.htm [stazeno
10. 4. 2016].
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vetejnych a statnich rozpoctli zemi EU a jejim hlavnim opatienim maji byt stfednédobé
fiskalni cile, kterych maji staty dosahnout.™®

Prvnim okruhem, ktery Pakt upravuje, je zptisnéni jiz danych fiskalnich pravidel
maastrichtskymi konvergen¢nimi kritérii, kde bylo znovu stanoveno, ze deficit
vefejnych financi nema prekroit 3 % HDP a vefejné zadluZeni 60 % HDP.* Dalsim
bodem byly zdravé vetejné finance, kde se vlady stati zavazaly, ze budou ve své
hospodaiské politice prosazovat takové procesy, které zajisti téméf vyrovnany nebo
piebytkovy rozpocet. Aby bylo na staty ze strany EU dohlizeno, byl zaveden
mnohostranny dohled, ve kterém vSechny staty museji zpracovavat a predkladat Rad¢ a
Komisi tzv. stabilizani program (pro ¢leny eurozony) ¢i konvergencni program (pro
staty EU, které nejsou &leny eurozony),” diky kterym bude moZno kontrolovat
jednotlivé rozpocty. K mnohostrannému dohledu byly vypracovany postupy, jaka se
mohou uplatnit pravidla, kdyz néktery stat nebude pravidla Paktu dodrzovat. Rada v
takovychto piipadech miize zemi zaslat v€asné varovani, a pokud zemé& nereaguje na
toto varovani Rady, postupuje se podle Smérnice o odstranéni nadmérného schodku. K
rozhodnuti o nadmérném schodku je zapotiebi kvalifikované vétSiny v Rad¢€ a stat ma
poté 2 roky na to, aby upravil svillj stav vetfejnych financi. Pokud stat nezméni sviij stav
vefejnych financi, mohou na fadu pfijit finanéni sankce a pokuty.*!

Legislativné je Pakt upraven ve tfech predpisech a obsahuje tfi nasledujici ¢asti.
Prvnim z nich je Rezoluce Evropské rady o Paktu stability a ristu pifijata v Cervnu 1997
v Amsterdamu, kde je vyjadien vzajemny souhlas statl, ze budou dodrzovat zdrave
vyrovnané rozpocCty, nebo v piebytku, coZz jim nasledné také umoZzni udrzovat deficity
do 3 % HDP. Druhym dokumentem je Nafizeni Rady ¢. 1466/97, které stanovuje

posileny dohled nad hospodaiskymi a rozpoCtovymi politikami a poslednim

3% Pavla Bednatova, ,,Fiskalni pozice zemi eurozény pod vlivem svétové hospodaiské
krize®, Soucasna Evropa 01 (2011), http://ces.vse.cz/wp-content/bednarova.pdf [stazeno
6.4.2016].

3% Ludék Urban, ,,Koordinace hospodatské politiky zemi EU a jeji meze®, Acta
Universitatis Carolinae Oeconomica 1, ¢. 2 (2007).

0 Ibid., 207.
' Ibid., 208.
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dokumentem je také Natizeni Rady ¢. 1467/97 o ujasnéni a urychleni situace, kdy se stat
potyka s nadm&rnym deficitem.**

Praxe ale ukdzala, ze ani pravidla Paktu nebyla dosti u¢inna, kdyz mezi lety
1999 — 2004 nedodrzela tyto pravidla skupina hned 11 zemi, kterd za svlij prestup
nebyla nikterak sankcionovana. V roce 2002 byl zahéjen postup proti Némecku, Francii
a Portugalsku, protoze ptekradovaly dohodnuty prah vetejného zadluzeni a mira
zadluZeni pofad rostla. Postupné se k této skupiné zemi piidalo jesté Recko, Nizozemi a
Italie.* Po velké vIng kritiky, neochoté ze strany stati dodrzovat fiskalni odpovédnost a
velké davce tolerance ze strany Rady pfi sankcionovani zemi, které pravidla nedodrzuji,
bylo ziejmé, 7e bude nutna revize Paktu.** Od podzimu roku 2004 do roku 2005
schvalena Radou EU a Evropskou radou. DoSlo k novelizaci nafizeni Rady ¢.
1055/2005 a 1056/2005, které cilily zejména na preventivni plisobeni Paktu a na revizi
koncepce nedodrzovani stanovenych pravidel.* Hlavni zménou, kterou revize piinesla,
byla vétsi flexibilnost pfi sestavovani rozpoctl a prodlouzeni lhit pro ospravedlnéni
téch statd, které se kvuli provadénym reformam ¢i kvili prudkému hospodatskému
propadu, potykaji s nadmérnym schodkem. Statim bylo i1 nadale stanoveno, Ze musi
dodrZovat zdkladni rozpoctova pravidla stanovend maastrichtskymi kritérii, ale doSlo k
diferenciaci stfednédobych cild, které nyni ptihlizi k celkové zadluZenosti vladniho
sektoru a k potencionalnimu riistu dané zem&.*® Ekonomikam, které vykazuji rychlejsi
rust a jsou mén¢ zadluzené, bylo umoznéno mit rozpoctovy deficit do 1 % HDP, naopak
zadluzené ekonomiky vykazujici pomaly riist se musi stale snazit o vyrovnany rozpocet.
Statim, jejichZ rozpocty se nachazely mimo stfednédoby cil, ktery byl stanoven Paktem

bylo doporugeno, aby kazdoroéné sniZil sviij rozpoctovy deficit 0 0,5 % HDP."’

42 Pakt stability a rastu®, Ceskd ndrodni banka,
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/cr eu integrace/eu_integrace 07.htm
1 [stazeno 10. 4. 2016].

*# Urban, ,,Koordinace hospodatské politiky zemi EU a jeji meze®, 209.
* Baldwin, Wyplosz, Ekonomie evropské integrace, 496.

45 rw , . , ’ . ’ ’ . v ’ rv r .
Bednatova, ,,Fiskalni pozice zemi eurozony pod vlivem svétové hospodaiské krize",
23.

46 Dédek, Doba Eura, 193.
" Ibid., 198.
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S reformovanymi pravidly Paktu bylo az do roku 2008 mozné pozorovat
snizovani poctu ¢lenli eurozény potykajici se s nadmérnymi schodky, ke konci roku
2008 se dokonce tento pocet statii blizil nule. Divod pro tento pozitivni vyvoj ale nelze
spatiovat pouze ve vladnich opatienich, ktera byla provadéna na zaklad¢ pravidel Paktu,
ale spiSe ve vrcholicim obdobi hospodaiského cyklu a v pfiznivych ekonomickych
podminkach. Ani tento stav, vzhledem k situaci na trhu nemovitosti v USA, nemohl mit
dlouhého trvani. Proto po pfichodu svétové financni a hospodaiské krize v roce 2008
byla provedena posledni reforma Paktu, kterad smétfovala k jednoznaénému pfitvrzeni
pravidel.*®

Mezi roky 2008 a 2010 se situace zadluzeni nékterych evropskych stat v
dasledku svétové krize stale zhorSovala. Evropské instituce proto hledaly cestu, jak 1épe
usporadat regulaci finan¢niho sektoru. V roce 2010 bylo Evropskou radou rozhodnuto,
7e¢ bude vytvofena pracovni skupina vedend Hermanem Van Rompuyem®, ktera ma
pfijit s novymi opatienimi, jak posilit koordinaci rozpoctovych politik. Nésledné byla
pracovni skupinou vydéna zprava s nazvem Posileni ekonomické spravy v EU, kterd
byla inspiraci pro soubor Sesti legislativnich ndvrhl (pét nafizeni a jedna smérnice’’),
které nasledn& byly piedstaveny Evropskou komisi.’' Inovace v Paktu stability a ristu v
sob& ukazuji zamér zptisnéni pravidel pro staty, jejichz fiskalni politika odporuje danym
pravidlim a pfipomind, ze existence Paktu je zcela nezbytna, nebot odpovédnost za
provadéni fiskalnich politik nesou stale ¢lenské staty samy.’” Novinkami v Paktu se

staly nasledujici dva body. Zaprvé bylo stanoveno, Ze ,,élenské staty, které neplni sviij

* Ibid., 194.

* Hermann von Rompuy byl v roce 2009 zvolen prvnim stalym ptedsedou Evropské
Rady, v roce 2012 byl znovuzvolen a jeho druhé funkéni obdobi skoncilo v roce 2014.
Jeho plvodnim povolanim byl ekonom v Belgické narodni bance, a jeho politickou
dréhu zapocal v roce 1973. Zastaval razné vladni funkce, plsobil jako ptredseda
poslanecké snémovny a zastaval 1 funkci belgického premiéra. Zdroj:
http://www.consilium.europa.eu/cs/european-council/former-president/biography-van-
rompuy/ [stazeno 10. 4. 2016].

°% Nafizeni se 1isi od smérnic tim, e maji obecnou pisobnost, jsou zavazna v celém
svém rozsahu a pfimo aplikovatelna ve vSech clenskych zemich EU. Smérnice naopak
je zavazna pro zemé, kterym je urcena a zavazuje tyto zemé k dosazeni urcitého
vysledku, pfi¢emz ponechavd volbu formy a prostiedkli na danych wvnitrostatnich
organech. Zdroj: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/?uri=URISERV%3Aai0032 [stazeno 10. 4. 2016].

' Dedek, Doba Eura, 284.

>2 Baldwin, Wyplosz, Ekonomie evropské integrace, 503.
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sttednédoby cil, noveé podléhaji dodatecné povinnosti obezietného ristu rozpoctovych
vydaji. Podle tohoto pravidla rozpoctové vydaje nemaji rist rychleji nez stanovené
referenéni tempo, odvozené od stfednédobého tempa ristu HDP.“* To znamend, Ze
staty neplnici sviij cil maji omezeno rozsifovat svlij rozpocet. Druhym bodem jsou poté
noveé zavedené sankce za vétsi odchylku od stanoveného ristu vydaji. Odchylka je zde
stanovena na rast vydaja prevysujici tempo rastu HDP o vice nez 0,5 procentnich bodu
v jednom roce, & 0,25 procentniho bodu v nasledujicich letech.> Jak je ale vid&t, i tato
zptisnéna pravidla ristu nedokazala pomoci vSem statiim, a proto doslo k situaci, kdy

nékteré staty si nedokazaly se svoji ekonomickou situaci samy poradit.

2. Recka krize a zachranné programy

Druha kapitola této prace se zaméfi na krizi, ktera propukla v Recku, jako
vzorovy ptiklad toho, kdy ¢lena eurozony poskodila obrovska velikost vladniho dluhu.
V navaznosti na to ukaze, ze eurozona nedokazala ustat prvni velkou zkousku po
svétové financni krizi bez riznych krizovych opatfeni, zdchrannych balicki a v
neposledni fadé opusténi nékterych z jejich stézejnich pravidel, ktera byla popsana v
kapitole prvni. Na konci kapitoly se v rdmci popisu zadchrannych mechanismi dostanu
také k nejnovéjSimu, a nejvice diskutovanému programu s nazvem OMT, ktery bude
poté podroben analyze v ramci soudnich fizeni pfed Spolkovym ustavnim soudem
Spolkové republiky Némecko a nasledné Soudnim dvorem Evropské unie v ramci

predbézné otazky.
2.1 Reckd dluhova krize a jeji podstata

Zadluzeni Recka je dlouhodoby komplexni jev, ktery zapoéal jiz v 90. letech 20.
stoleti a tdhne se dlouha Iéta az dodnes. Divody pro zadluZeni této zemé je mozno
nalézt ve vice oblastech.

Uz pted vstupem do eurozény se zemé potykala se stoprocentnim podilem
vladniho dluhu na HDP a nésledné pfipojeni ke spolecné méné bylo zarodkem pro

dluhovou krizi zem&.” Jiz 90. léta je mozné spojovat se zadluzovanim fecké vlady,

>3 D&dek, Doba Eura, 284.
% Ibid., 285-286.
>3 Ibid., 232.
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spolu se zac¢atkem zatajovani pravdivych tdaji o ekonomické vykonnosti zemé. Nejvice
citlivou oblasti bylo v tomto sméru falSovani statistik tykajicich se vladniho deficitu a
dluhu, které zasadné ohrozovaly funk¢nost Paktu stability a ristu. Konvergen¢ni zprava
z roku 2000, ktera potvrdila p¥ipravenost Recka pro vstup do eurozoény, se v roce 2004
ukédzala jako znacné nepravdiva co se tyCe uvedenych udaji. Nésledujici tabulka
ukazuje piivodni a revidované udaje konvergencniho kritéria dlouhodobé udrzitelného
stavu vefejnych financi. Je mozno vypozorovat, ze udaje o vladnim dluhu byly
vylepSeny o zhruba 8 procentnich bodi a u vetfejného deficitu o zhruba dva procentni

body.*®

Tabulka 1. Porovnani pivodnich a revidovanych udaji v Recku (% HDP)

Vetejny deficit

2000 2001 2002 2003
Piivodni tidaje -2,0 -1,4 -1,4 -1,7
Revidované udaje -4,1 -3,7 -3,7 -4,6
Vetejny dluh
2000 2001 2002 2003
Puvodni udaje 106, 1 106, 6 104, 6 102, 6
Revidované tdaje 114,0 114, 7 112,5 109, 9

Zdroj: Oldtich Dédek, Doba Eura: Uspéchy I Nezdary Spolecné Evropské Mény (Praha: Linde Praha,
2014): 284., Evropska komise http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2004/CS/1-2004-784-CS-F1-
1.Pdf (stazeno 22. 4. 2016)

V roce 2010 se vefejny dluh vyhoupl na 127 % HDP a Recko se pomalu, ale
jisté dostavalo na prah statniho bankrotu. Jako prvni zemé se Recko dostalo do platebni
neschopnosti, coz vedlo ke zhorSeni situace na finan¢nich trzich. V tomto roce muselo
také Recko zadit vypisovat stale vys$si uroky na své dluhopisy, aby je investofi stale

kupovali. Pozdé&ji se urokovéa mira pro desetileté dluhopisy vyhoupla na 8,5 %, doslo k

> Ibid., 233.

> Petr Mlsna, ,,Zdravé vefejné finance z pohledu Gstavnépravni komparatistiky®, in
Financni ustava, ed. Vojtéch Simicek (Brno: Masarykova univerzita, 2013): 120—-123.
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propadu sekundarniho trhu se stdtnimi dluhopisy a da se fici, ze opravnéné zde vznikl
strach o navratnost investici. *®

Dalsim jevem krize se stala fiskdlni nerovnovaha, kterd se ukazovala v
obrovskych vladnich vydajich, neschopnosti statu vybirat dan¢ a také v castych
danovych tnicich. Pochopitelné byly také obavy investorii, ze takto zadluzena zemé
nebude schopna dostat svym zavazkiim. V roce 2010 se urokové sazby v piipad¢ ptjcek
vySplhaly na 10 % a postupné az na 15 — 20 %.” V tomto bod¢ se vlada dostala do
situace, kdy si nebyla schopna piijcit na financnich trzich, a zemi ¢ekala pouze zadost o
zahrani¢ni finan¢ni pomoc.

Také vnitini situace zem¢e byla kviili masovym demonstracim v roce 2010, ale i
kvili nejisté pozici vlady, velmi nestabilni. Castd zména zakond a jejich chaoticky
vyklad vedl k nejistoté ve vymahatelnosti prava a nespokojenosti statnich zaméstnanci,
kterych se v Recku nachazel obrovsky pocet. Je také znamo, e v Recku se nachézela
rozsédhla vrstva vladnich ufednikll s lepsimi platy nez zaméstnanci v soukromém
sektoru.” Jako jeden z dalsich diisledkii se ukézal fakt, ze Recko nedokazalo dostat
svym funkcim v oblasti socidlniho systému. Socidlni sluzby poskytované verejnymi
institucemi nedisponovaly dostateénym finanénim krytim, dochézelo ke snizovani
prijmi statnich zaméstnanct a zvySovani nékterych dani, coz vedlo spole¢né k propadu
socialnich siti.®’ Obrovské mnozstvi vydaji ze statniho rozpodtu sméfovalo v Recku
také na armadu, podle ne¢kterych némeckych zpravodajskych sluzeb byly v ptepoctu na
obyvatele dokonce nejvétsi v Evropé.®* Neprovedena privatizace mnohych kli¢ovych
statnich podnikt také prispéla k rozmachu financ¢ni krize, a proto jednou z hlavnich

reforem, které po Recku pozadovali mezindrodni véftitelé za své uvéry, byla pravé

> Dédek, Doba Eura, 231.
> Baldwin, Wyplosz, Ekonomie evropské integrace, 556.
% Janackova, Krize Eurozény, 714-76.

%1 Jana Reschovd, ,,Jaka ustava? Fiskalni?*, in Financni ustava, ed. Vojtéch Simicek
(Brno: Masarykova univerzita, 2013): 143-146.

62 Recko krachuje, za armadu piesto utraci nejvic v Evrope®, Aktualné.cz,
https://zpravy.aktualne.cz/zahranici/recko-ma-nejvetsi-armadu-v-evrope-v-prepoctu-na-
obyvatele/r~5621c4b6e45111e4994100259060412¢/?redirected=1491411154 [stazeno 5.
4.2017].
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privatizace statnich podnikd. Jednalo se predevSim o desitky pfistavl, dopravni a

energetické firmy nebo postu.®

2.2 Obecny ramec zachrannych programiu

Dftive platilo, ze mezi platebné neschopné staty patiily az do druhé poloviny 20.
stoleti hlavné chudé staty v Africe, Asii ¢i Latinské Americe. Toto pravidlo ale rychle
prestalo platit, kdyz se do problémii dostalo Recko jako ¢len Evropské unie. Krize v
Recku se ukézala natolik rozséhla, Ze vyvolala nezbytnost jednat o ni na piidé unijnich
organli. Projevy finan¢ni a hospodatské krize zasahly eurozonu v okamziku, kdy ona
sama nedisponovala institucionalné ani kapacitné ucinnymi nastroji na odvraceni
takovychto krizovych udalosti. V navaznosti na to bylo potieba rozhodnout o opatienich
jak docasnych, proti odvraceni aktudlnich hrozeb, ale i trvalych, proti necekanym
finanénim krizim, které by mohly postihnout eurozénu kdykoliv v budoucnu.®* Vznik
téchto zachrannych opatfeni se ale neobesel bez mnohych rozport, které zahrnovaly i
rozpory o pravni zpusobilosti. Dlivodem pro to byl vyklad zasady ,,no-bail out®, kterd
zakazuje finan¢ni vypomoc mezi ¢lenskymi staty. Tato zdsada byla podrobena vykladu
v rozsudku Pringle, ktery je zpracovan v nasledujicich kapitolach. Obecné je mozno
fici, Ze finanéni pomoc z téchto zachrannych bali¢ki je vzdy poskytovana v navaznosti
na pifisné podminky, zvané kondicionality, které zavazuji k uspornym opatfenim a k
provadéni nutnych reforem.® Cilem této podminky je pomoci vefejnym financim tak,
aby zem¢ mohla znovu béZné vypljcovat na kapitadlovych trzich. Do zichrannych
opatfeni byva Casto zapojovan i Mezinarodni ménovy fond, ktery vedle poskytovani
finan¢ni pomoci udéluje 1 rady s analyzami ohledné dlouhodobé udrzitelnosti.

V dnesni dob¢ je mozno fici, ze vysoké statni dluhy tizi vétSinu vyspélého svéta,
pfi¢emz Recko by bez zachrannych programi a bali¢kil zcela jisté zbankrotovalo. V
ptipadé Recka vyvolal ale nadmérné obtize stav, kdy stat sdilel svoji ménu s ostatnimi

staty. V této situaci nemohl tento stat spole€nou ménu devalvovat a ,,musel podstoupit

63 Privatizace a vyssi dand. Recko se po roce a ptil od krize stavi na nohy*, iDnes,
http://ekonomika.idnes.cz/ekonomicka-situace-recka-rod-od-vypuknuti-krize-ftx-
/eko_euro.aspx?c=A160814 143525 eko euro rts [stazeno 5. 4. 2017].

64 Reschova, ,,Jaka Gstava? Fiskalni?«, 142—144.

65 Zachranné mechanismy*, Ministerstvo financi CR,
http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/zachranne-mechanismy#ZaMe 3
[stazeno 5. 4. 2017].
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oy e s -\ 66
slozité a naro¢né snizeni cen a mezd (vnitini devalvaci).”

Postupné se tak zvySovala
hrozba, Ze ¢lenské stéty trpici platebni neschopnosti, stejné jako tomu bylo u Recka, by
mohly ohrozit sdilenou ménu Evropské unie. Disledkem téchto udalosti doslo nejdiive
k poskytovani mezistatnich ptijcek a nasledné ke vzniku zachrannych programii, které
zachranuji pfedluzené clenské staty. Evropskd centrdlni banka také pomoci
nestandardnich operaci zachraniuje bankovnictvi zadluzenych clenskych stati. Dilezitou
roli zde vedle Evropské centralni banky hraje také angazma Mezinarodniho ménového
fondu.®”’

Situace, ktera vznikla z postupného vysokého zadluzeni nékterych ¢lenskych
statli, zvySovala a stale zvysSuje napéti v Evropské unii. Nékteré staty, které by mély nést
naklady, se k témto krokiim stavi velice kriticky, ne-li je odmitaji. I mezi politiky,
odborniky ¢i vetejnosti panuji obavy o pifinosu téchto zachrannych opatieni. 1 pies
nazorové neshody byly v prabéhu krizovych letech nasledovné pouzity tato opatieni:
Stiednddoba finan¢éni pomoc, Pijcka Recku, Evropsky mechanismus finanéni
stabilizace, Evropsky néstroj finanéni stability a Evropsky stabilizaéni mechanismus.®®

Pro tuto praci jsou relevantni pfedevSim posledni dva programy, které podrobné popise

nasledujici podkapitola prace.

2.3 Zachranné programy EFSF & ESM

Néapravny program, ktery mé&l Recku pomoci od bankrotu, byl schvélen v roce
2010 Radou EU. Bylo rozhodnuto o spole¢né zachranné operaci Mezinarodniho
ménového fondu (MMF), Evropské centralni banky (ECB) a Evropské unie (EU), zvany
Trojka.®” Spoleéné s tim byl vytvofen novy fond - Evropsky nastroj finanéni stability
(European Financial Stability Facility - EFSF) a Recku byl nabidnut avér ve vysi 110
mld. eur. Tento euroval m¢l nést hlavni tihu zachrannych operaci v eurozong. Jeho
finan¢ni kapacita ,,byla odvozena od celkového objemu garanci, jimiz Clenské staty

eurozony, kazdy imérné svému podilu na kapitalu ECB, rucily za cenné papiry, jejichz

66 Filip vaepelka, ,,Cas dluhovych brzd v Evropské unii®, in Financni ustava, ed.
Vojtéch Simicek (Brno: Masarykova univerzita, 2013): 76-79.

%7 Ibid.
68 Zachranné mechanismy*, Ministerstvo financi CR [stazeno 5. 4. 2017].

% Baldwin, Wyplosz, Ekonomie evropské integrace, 556.
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emisi EFSF ziskaval finanéni zdroje.“”® Zakladni kapacita tvofila 440 mld. EUR, ktera
byla postupné zvySena na 780 mld. EUR. Tento fond byl uren na poskytovani avért
zemim, které¢ se ocitly ve finan¢nich potizich, a nikoliv na nakup jiz existujiciho dluhu
takovych zemi.”' Z tohoto zdroje Gerpalo naslednd Portugalsko, Irsko, Recko a &ast
penéz Sla na rekapitalizaci Spanélskych bank. Mimo jiné se také Evropska centralni
banka zarucila, ,ze v pfipadé nouze bude spolufinancovat statni pujcky clent
eurozony.“’> V kvétnu roku 2013 zahajil ¢innost Evropsky stabilizaéni mechanismus a
EFSF jiz nebyl zapojovan do novych programi pomoci.

V roce 2012 vstoupil v platnost novy program s nazvem Evropsky stabilizacni
mechanismus (European Stability Mechanism - ESM), ktery by mél slouzit k trvalému
posileni finan&ni stability eurozony.” Program byl ustaven jako nadnarodni finan&ni
instituce operujici s vlastnim kapitalem poskytnutym akcionatskymi zemémi.”* Celkovy
kapital byl 700 mld. EUR a na akcionatrské zemé byl rozpocitan podle specialniho klice.
Dulezity rozdil vici EFSF je, Ze zde musely staty eurozony zatizit své vlastni finance
ustavujicim penéznim vkladem. ESM je také subjektem mezindrodniho prava,
konkrétné se jedna o mezinarodni vladni organizaci ¢lenskych statd, jejiz ménou je euro
a ktera je vytvofena na zékladé mezinarodni smlouvy.”” ESM tzce spolupracuje s MMF
a ma také postaveni preferovaného véftitele, coZ znamend, Ze jeho pohledavky jsou pii
splaceni prfed ostatnimi véfiteli, avSak za MMEF.”® Hlavnim ukolem je ,.ziskavat
financovani a zajiStovat podporu stability za striktnich podminek, a to s ohledem na
prospéch ¢leni ESM, ktefi maji nebo jsou ohroZeni finan¢nimi problémy a také s
ohledem na zajisténi finanéni stability eurozény jako celku a jejich &lent.*”” ESM

disponuje stejnymi nastroji jako EFSF, jako napf. pijcky, intervence na primarnim a

70 Zachranné mechanismy*, Ministerstvo financi CR [stazeno 5. 4. 2017].
' Baldwin, Wyplosz, Ekonomie evropské integrace, 562—563.
> Mlsna, ,,Zdravé vefejné finance z pohledu ustavnépravni komparatistiky*, 120—123.

7 Olga Francové, ,,Evropsky mechanismus stability*, in AUC TURIDICA, Fiskdlni
pakt. Pravni a ekonomické souvislosti a diisledky prijeti Smlouvy o stabilité, koordinaci
a sprave v hospodarské a menové unii (Praha: Pravnicka fakulta, 2012): 139.

™ Dédek, Doba Eura, 304,
s Francova, ,,Evropsky mechanismus stability®, 142.

76 ,How we work*, European Stability Mechanism,
http://www.esm.europa.eu/about/index.htm [stazeno 22. 4. 2016].

7 Francova, ,,Evropsky mechanismus stability*, 143.
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sekundarnim trhu s vladnimi dluhopisy ¢i zapojovani se do programil preventivni
pomoci.”® Dusledkem &lenstvi v tomto programu je moznost na jednu stranu &erpat
prostiedky, na druhou stranu ale také povinnost ruceni za piipadné zavazky ostatnich
Clenskych statt. Zakladnimi rozhodovacimi organy jsou ustanoveny Rada guvernéra a
Spravni rada.

Spolkova republika Némecko byla poslednim statem, ktery ratifikoval ESM a na
den, kdy Spolkovy ustavni soud rozhodoval o moznosti ratifikace, byla upirana velka
pozornost. Kritici tohoto zachranného mechanismu se domnivali, ze ulohou SRN v
tomto mechanismu by bylo pouze davat penize na zachranu jinych c¢lenskych zemi
eurozény, a to bez vétsSich vysledkd. Poté, co némecky parlament schvalil tento
program, bylo rozhodnuti u SUS napadeno, Ze je v rozporu s némeckym tstavnim
poiadkem.” T pres to byl ESM schvélen, s podminkou, Zze Némecko do rozpoctu
nepiisp&je vice nez naplanovanych 190 miliard eur.*

Prvnim ze zachrannych programi, o kterych Spolkovy ustavni soud (SUS)
rozhodoval, zda nejsou v rozporu s némeckou ustavou, se stal pravé Evropsky
stabilizani mechanismus. O legalit¢ ESM byla také piedloZzena Soudnimu dvoru EU
predbézna otazka, kde rozhodoval v ramci véci Pringle C-370/12. Pro tuto praci, ktera
nasledné¢ bude zkoumat legalitu OMT programu, jsou tato rozhodnuti klicova, jelikoz jiz
zde bylo vysvétleno nékolik otazek tykajicich se pravomoci ECB a vylozeno nékolik

¢lankd Smlouvy o Fungovéni Evropské unie.

2.4 Rozsudek Soudniho dvora EU ve véci Pringle

Legalita programu ESM se dostala do pozornosti Soudniho dvora EU (SDEU) v
momenté, kdy Supreme Court Irska pfedlozil Zadost o rozhodnuti o ptedbézné otazce ve
véci Pringle. Skutkovy zéklad sporu byl vyjadien skrze poslance Thomase Pringlea,
ktery se domnival, Ze ,ratifikaci, schvalenim ¢i pfijetim Smlouvy o ESM by Irsku
vznikly zavazky, které jsou v rozporu s ustanovenimi Smlouvy o EU a Smlouvy o FEU

v oblasti hospodarské a ménové politiky. [...] Smlouva o EMS také pifiznava organtim

8 »Zachranné mechanismy*, Ministerstvo financi CR [stazeno 5. 4. 2017].

7 ,,Buractiv, Némecko ESM ratifikovat muze, rozhodl soud v Karlsruhe®, EurActiv,
http://www.euractiv.cz/ekonomika-a-euro/clanek/nemecko-esm-ratifikovat-muze-
rozhodl-soud-v-karlsruhe-010233 [stazeno 22. 4. 2016].

% JHR, a WTE, ,» Watching Karlsruhe/Karlsruhe Watchers* [stazeno 24. 4. 2016].
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Unie nové pravomoci a ukoly, které jsou neslucitelné s jejich funkcemi stanovenymi ve
Smlouvé o EU a Smlouvé o FEU.«*!

V navaznosti na to polozil Supreme Court Irska n¢kolik ptfedbéznych otazek, kde
pro nasledujici obsah prace je dulezitd zejména tato: ,,Je Clensky stat Evropské unie,
jehoz ménou je euro, opravnén uzavrit a ratifikovat takovou mezindrodni smlouvu, jako
je Smlouva o ESM [...] 9:82

Soudni dviir EU potvrdil zékonnost smlouvy o ESM a objasnil také nékolik
spornych bodl. Zaprvé ujasnil vztah mezi ESM a zakladajicimi smlouvami EU a
zadruhé poskytl ucelovy vyklad ,,no bail-out* klauzule.®* , No bail-out* neboli klauzule,
ktera zakazuje prevzeti zavazki vetejného sektoru ¢lenskych statl, je obsazena v ¢lanku
125 SFEU. Tento ¢lanek stanovuje, Ze Unie ani jiny Clensky stat neodpovida ani
nepiebira zavazky jiného &lenského statu.** Rozsudek pak jasng stanovuje, Ze cilem
¢lanku 125 SFEU je, aby clenské staty dodrzovaly zdravou rozpoctovou politiku a
zaroven je proto zakazano, aby Unie a Clenské staty poskytovaly finan¢ni pomoci, které
by vedly k demotivaci statu tuto zdravou rozpoctovou politiku dodrzovat. Na druhou
stranu neni ale zakazano poskytovat finanéni pomoc, pokud clensky stat zlstane
odpovédny za vlastni zdvazky a pokud by tato financni pomoc mohla stat dokonce
motivovat k provadéni zdravé rozpoctové politiky. Program ESM poté jasné stanovuje,
ze nebude rucit za dluhy téch €lenskych statl, které¢ budou piijemcem pomoci a tyto
staty také ziistanou odpovédné za vlastni zavazky.®

Irsky soud téz polozil otazku, zda mechanismus vytvoreny Smlouvou o ESM
spada do ménové (vyluéné) politiky Unie, nebot” se domniva, Ze ,,Cinnost ESM by
mohla mit pfimy dopad na cenovou stabilitu v eurozong, ¢imz by byl zasazen samotny

86

zaklad ménové politiky Unie“™, protoze pijckami uvedenymi ve Smlouvé o ESM by

doslo ke zvétSeni objemu eur v obéhu. Soudni dvir EU proti tomuto ndzoru irského

81 Rozsudek Soudniho dvoru EU ve véci C-370/12.
82 1bid.

%3 Alicia Hinarejos, ,,The Court of Justice of the EU and the Legality of the European
Stability Mechanism*, Cambridge Law Journal 72, ¢. 2 (2013),
http://web.b.ebscohost.com.ezproxy.is.cuni.cz/ehost/pdfviewer/pdfviewer?vid=17&sid=
27ee4177-£385-4de5-affe-29a1770f007d%40sessionmgr102 [stazeno 24. 4. 2016].

8% Rozsudek Soudniho dvoru EU ve véci C-370/12.
8 1bid.
8 1bid.
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soudu argumentoval, ze mechanismus ESM neni opravnén stanovovat vysi hlavnich
urokovych sazeb, a ,,i kdyby ¢innost ESM mohla ovliviiovat miru inflace, bude takovy
vliv pouze nepiimym disledkem piijatych opatfeni hospodaiské politiky.*®’

Soudni dvir EU shledal zalobu jako neopravnénou a dovodil, Ze nic nebrani

tomu, aby mezi sebou staty eurozony uzaviely Smlouvu o ESM.

3. Program OMT

Jednim z dalSich program, ktery byl vypracovan na zachranu zadluzenych stati
eurozony, byl v roce 2012 ptijaty OMT program. Tento program je stale diskutovanym
tématem nejen na urovni eurozony, a jiz jeho samotné piijeti bylo, jak se pozdé&ji
ukazalo, mnohem kontroverznéj$i nez jak tomu bylo u ESM mechanismu. Dalsi
kapitola se proto bude vénovat jiz samotnému OMT programu.

V roce 2011 doslo k vyméné prezidenta Evropské centralni banky a jeji novy $éf
Mario Draghi se v ramci svého mandéatu obratil k nestandardni ménové politice.
Zavedeni téchto nestandardnich opatieni mélo za ukol zklidnit evropské finanéni trhy a
je nutné zduraznit, Ze také jejich uplatnéni je ohrani¢eno pouze na dobu vysokého napéti
na finan¢nich trzich. Divody pro tento nestandardni postup je mozné vidét ve vice
faktorech. V Recku se konaly piedasné parlamentni volby, které mohly vyustit az
odchodem z eurozény, ve Spanélsku se banky potykaly s vysokymi ztratami a k tomu
byly prosazovany velice nepopularni reformy a ve Francii se do cela statu dostal
Francoise Hollande, coz znamenalo mozny rozpor mezi Francii a Némeckem kviili
odlignym pohlediim na feeni dluhové krize.*®

I na samotné ptidé Evropské centralni banky vSak dochazelo k rozportim ohledné
intervenci na dluhopisovych trzich. Rada guvernéri, i pfes nazorové neshody (velkym
kritikem programu byl pravé zastupce némecké Bundesbank Jens Wiedman), v roce
2012 schvalila program pifimych ménovych intervenci s nazvem OMT program

(Outright Monetary Transactions). Program ma zajiStovat brzdovy mechanismus a je

87 Ibid.
88 Dadek, Doba Eura, 264.
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kvili svému velice zasadnimu obsahu vsazen do velmi pfisnych ramct. K tomu, aby
bylo mozné program aktivovat, je nutn¢ kumulativné splnit nékolik podminek:89

1) Prvnim parametrem programu je podminénost, coz znamena, Ze program
muze byt proveden pouze se zemémi, které se predtim zapojily do programti ESM ¢i
EFSF a za Zadouci se také povazuje pritomnost MMF.”" Rada guvernéri bude
rozhodovat o nasazeni, pribchu i zastaveni pfimych ménovych transakei v ramci OMT
programu v souladu se svym mandatem mé&nové politiky.”!

2) Druhym parametrem je pokryti, které vyjadiuje, ze transakce budou zaméfeny
na vladni dluhopisy se splatnosti od jednoho do tfi let. Nakupy budou provadény na
sekundarnich trzich a nejsou na né stanoveny zadné mnozstevni limity. VSechna
likvidita dodévana prostiednictvim OMT programu bude nésledné sterilizovana.”

3) Program OMT zakotvuje také transparentnost, kde informace o provadénych
transakcich budou zvetejnovany na tydenni bazi. Spolu se schvalenim OMT programu
prestava byt uplatiiovan program pro trh s cennymi papiry”” (SMP - Securities Market

94
Programme).

% Bundesverfassungsgerichtsurteil zum OMT-Programm®, Bundeszentrale fiir
politische Bildung, http://www.bpb.de/politik/hintergrund-aktuell/229552/urteil-zum-
omt-programm [staZzeno 20. 1. 2017].

9 Dédek, Doba Eura, 264.

?1' Technical features of Outright Monetary Transactions®, Evropskd centrdlni banka,
http://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2012/html/pr120906 1.en.html [staZeno 24. 4.
2016].

%2 Sterilizace je makroekonomicky termin pro operace centralni banky na pen&znim a
kapitalovém trhu. Kvuli tomu, ze kazdy nédkup aktiv centralni bankou vede ke vySeni
domaéci nabidky penéz, pouZziva centralni banka tzv. sterilizované intervence. Ty
predstavuji to, Ze centralni banka neutralizuje dopad svych operaci (provede stejné
velkou zahrani¢ni a domaci transakei). Zdroj:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2013/cl 13 1301
28 tomsik reuters.html [stazeno 24. 4. 2016].

% Program nékupu statnich dluhopist (Securities Market Programme, SMP) vyhlasila
Rada guvernérti 9. kvétna 2010 vzhledem k vyjimeéné situaci na finan¢nich trzich. Na
zéklad¢ tohoto ,,do¢asné¢ho* programu mohly narodni centralni banky eurozony a ECB
pfimo intervenovat na trzich s vefejnymi i soukromymi dluhovymi cennymi papiry v
eurozong., Zdroj:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2012/cl 12 1208
30 tomsik bankovnictvi.html [stazeno 24. 4. 2016].

4 Technical features of Outright Monetary Transactions*, Evropskd centrdlni banka
[stazeno 24. 4. 2016].
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Program OMT nebyl do soucasnosti uplatnén, avSak jiz jeho oznameni a
schvaleni pfineslo uklidnéni na finan¢nich trzich, které je mozné sledovat v poklesu
vynosové miry nékterych krizi zasazenych c¢lenskych statli. Z nize uvedeného grafu je
mozné vycCist zménu vynosu desetiletych statnich dluhopisti nékterych stath eurozony.
Vynosnost dvouletych Spanélskych a italskych dluhopisit klesla o zhruba dva
procentudlni body. U irskych a portugalskych urokovych mér je mozné zaznamenat
pokles jiz v poloving roku 2011, respektive na zacatku roku 2012.° Vynosnost u
némeckych a francouzskych dluhopist ztistala, v kontextu programu OMT, nezménéna.
Samotny prezident ECB Mario Draghi oznacil oznameni OMT programu jako jedno z
pfineslo stabilitu nejen pro evropské trhy.96 Diivodem pro to je predevSim fakt, Ze
pokud by ECB skute¢né uplatnila tento program, vystupovala by navenek v postaveni
jako ostatni soukromi investoifi a tim padem by na sebe brala obdobna rizika.
Ocekavanym vysledkem poté bylo, jak se skutecné ukazalo, zklidnéni finanénich trhti a

psychicka stabilita pro véfitele.

95 ,»Not too little, possibly too late*, The Economist,
http://www.economist.com/blogs/freeexchange/2012/09/ecbs-new-bond-purchase-
programme [stazeno 20. 1. 2017].

% Das entgrenzte Mandat der EZB, Das OMT-Urteil des EuGH und seine Folgen®,
Stiftung Marktwirtschaft,

http://www.stiftungmarktwirtschaft.de/fileadmin/user upload/KK-
Studien/KK 61 OMT-Urteil 2016.pdf [stazeno 20. 1. 2017].
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Graf 2. Rozdily ve vynosnosti 10-letych statnich dluhopisii ve vybranych statech
Eurozony

Abbildung 1: Hendiedi®eranzen” U ausgewinie Mitghaedstasten des Euro-Haams
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Zdroj: Das entgrenzte Mandat der EZB, Das OMT-Urteil des EuGH und seine Folgen, Kronberger Kreis
(pfevzato ze stranky Sachverstédndigenrat zur Beobachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung,

Thomson Financial Datastream).

I pfes tyto piiznivé vysledky piinesl program OMT novou otazku, zda ECB
nepiekracuje pii schvéleni tohoto programu sviij mandat. Pro Evropskou centralni
banku plati totiZ striktni zdkaz nakupovani vladnich dluhopisti na primarnich trzich, ale
nemuiize byt zarovent omezovana v nakupu vladnich dluhopist na trzich sekundarnich.”’
Tim byla také poloZena otadzka, zda lze program OMT zatadit pod opatfeni ménové

politiky, ¢i zda jiz nespadéa do hospodaiské politiky, jejiz vykon ECB nepfislusi. Po fad¢

T D&dek, Doba Eura, 266.
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zalob u Spolkového tstavniho soudu ohledné tohoto programu, to byl pravé némecky
ustavni soud, ktery ptedlozil pfedbéznou otazku Soudnimu dvoru EU, aby vyjasnil
legalitu OMT programu. Cel¢ fizeni pied Spolkovym ustavnim soudem a Soudnim

dvorem EU bude tato prace sledovat v nasledujicich kapitolach.

4. Soudni prezkum OMT programu

Ptijeti OMT programu, jak jiz bylo v piedchozich ¢astech prace naznaceno, se
nekonalo se souhlasem vSech zemi eurozony. S nakupy dluhopisii na sekundarnich
trzich, které by mély byt provadény Evropskou centrdlni bankou, nesouhlasi
dlouhodobé ptedevsim némecti predstavitelé. Jeden z hlavnich divodu je ten, Ze toto
jednéni ECB podle nich ptinasi pouze kratkodobou finanéni stabilitu. K tomu jsou toho
nazoru, ze rizika nesplaceni téchto dluhil jsou poté pfenesena na Clenské staty a obcany
téchto statd. Hlavnimi osobami, které vyjadtily sviij nesouhlas, jsou prezident Némecké
centralni banky Jens Weidmann a byvaly ministr hospodaistvi SRN Philipp Roesler. K
jiz zminénym divodim pfipojili jesté ndzor, ze pokud by ECB kupovala dluhopisy na
sekundarnich trzich ve velkém méfitku, mohly by poté ¢lenské staty spoléhat na tento
zachranny program a nefeSit své ekonomické problémy, a také neprovadét potiebné

reformy.”

4.1 Vztah némeckého pravniho fadu k pravnim radum
mezinarodnich organizaci

Jelikoz tato kapitola bude zkoumat soudni pfezkum OMT programu jak pied
Spolkovym tustavnim soudem, tak ptfed Soudnim dvorem EU, je dilezité nejprve
vysvétlit, jaky je pomér némeckého pravniho fadu k pravnim fadim mezinarodnich
organizaci a jak Spolkovy soudni dvir zptesnil judikaturu ultra vires.

Dtlezitou otazkou je zejména to, jaky je pomér némeckého pravniho tadu k
pravnim fadiim mezinarodnich organizaci, do kterych je Spolkova republika Némecko

integrovana. Zakladni zadkon je zaloZzen na principu demokracie a otevienosti evropské

% Tolek Petch, ,,The compatibility of Outright Monetary Transactions with EU law*,
Law & Financial Markets Review 7, €. 1 (2013),
http://web.b.ebscohost.com.ezproxy.is.cuni.cz/ehost/pdfviewer/pdfviewer?vid=20&sid=
27ee4177-1385-4de5-affe-29a1770f007d%40sessionmgr102 [stazeno 1. 9. 2016].
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integraci, proto i Spolkova republika Némecko usiluje o navazovani svobodnych
svazki, které budou zarucovat mir.”” Dle zasad zakotvenych v Zakladnim zakon& je
pozadovana ucast na evropské integraci a tudiz se uplatiluje zasada otevienosti vici
mezinarodnimu  pravu  (Volkerrechsfreundlichkeit) a zasada otevienosti vici
evropskému pravu (Europafieundlichkeitsrecht). Clanek 23 odst. 1 Zakladniho zédkona
zakotvuje souhlas s pfenesenim nékterych pravomoci na Evropskou unii pouze za
podminky, ze ,,statni suverenita a princip Ustavniho stitu budou vykonavany v ramci
zodpovédného integracniho procesu a v souladu se zasadou svéfenych pravomoci a pii
respektovani ustavni identity &lenskych statd.“'” Dulezitou zasadou tstavniho
charakteru pro jednotlivé cClenské staty, jejiz cilem je zajisténi koordinovaného
integracniho procesu, je zasada omezen¢ho zmocnéni k vykonu svéfenych pravomoci.
Zakladni zdkon (potazmo Spolkovy ustavni soud) tak zakazuje némeckym statnim
organtim, aby pienasely pravomoci na EU takovym zpisobem, ze by poté mohla EU
vykonéavat dal§i pravomoci, nezavisle na Spolkové republice Némecko, k jejichz
pfenosu nebyl dén souhlas (Kompetenz-Kompetenz).""' Na tomto mistd je nutné
vysvétlit, jak Spolkovy ustavni soud vniméd pomér unijniho a spolkového prava, tj. jak
zptesnil judikaturu ultra vires. Jednad se o to, ze Soudni dvir EU rozhoduje ,,pouze
tehdy, kdyZ jedna v ramci pravomoci, které mu na zaklad¢ smluv svéfily ¢lenské staty

«“192 pokud dojde k piekroGeni pravomoci Soudnim dvorem EU (jedna ultra vires),

Unie.
poté si Spolkovy ustavni soud v rdmci své tzv. rezervni kompetence'” vyhrazuje pravo
upfit tomuto rozhodnuti G¢inky vici subjektim podléhajicim némeckému pravu. I ve
svych diivéjSich rozhodnutich Spolkovy ustavni soud potvrdil, ze si vyhrazuje pravo
pfezkoumavat akty Evropské unie a dohlizet v ramci svych pravomoci nad organy

Evropské unie, pokud by piekra¢ovala své pravomoci, nebo pokud by narusovala svymi

akty tustavni identitu Némecka.'™ T za stale postupujici integrace je vykon téchto

v v

% Petr Mlsna, Jan Kné&zinek, Mezindrodni smlouvy v ceském pravu, Teoretickd
vychodiska, sjednavani, schvalovani, ratifikace, vyhlasovani a aplikace (Praha: Linde,
2009): 410.

100 1hid., 411.

1 bid., 412.

192 Jifi Malenovsky, ,,Ambivalentni komunikace a spoluprace soudniho dvora EU a

ustavnich soudt jejich Clenskych stath*, in Evropsky konstitucionalismus v kontextu
soudniho dialogu, 2015: 69.

103 Ibid.

104 . . , y .
Mlsna, Knézinek, Mezinarodni smlouvy v ceském pravu, 409.
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pravomoci pfezkumu dilezity z hlediska ustavniho prava, protoze zajiStuje zakladni

politické a ustavni struktury ¢lenskych statu.

4.2 Podani ustavnich stiznosti

Cela véc zacala podanim mnohych ustavnich stiznosti prostfednictvim
némeckych politikil, novinaid, profesorii ekonomie a prava a nevladni organizace'®
(nekteré byly podporovany az 11 000 podpisy) tykajicich se rozhodnuti o programu
OMT, a také tstavni stiznosti na necinnost spolkové vlady (Bundesregierung) a dolni

komory spolkového parlamentu (Deutscher Bundes‘[ag).106

Frakce Die Linke, kterd je
zastoupena v némeckém parlamentu, podala také navrh na urceni povinnosti
némeckému parlamentu v souvislosti s OMT programem. VSichni tito navrhovatelé
tvrdi, Ze rozhodnuti o OMT ptedstavuje ,,akt ultra vires, jelikoz podle nich nespadé pod
mandat ECB a poruSuje ¢lanek 123 SFEU, a dale Ze tato rozhodnuti poruSuji zésadu
demokracie zakotvenou v némeckém zékladnim zakoné€ (Grundgesetz) a narusuji tak
némeckou Gstavni identitu.*'?’

Jedna z hlavnich ustavnich stiznosti byla podéna prostiednictvim pravnika,
publicisty a byvalého politika CSU Petera Gauweilera. Tato Zaloba byla podana proti
rozhodnuti Rady guvernérii proti rozsifenému ndkupu cennych papird na zékladé
programu OMT a na ne&innost spolkové vlady co se tyée tohoto programu.'® Podle ngj
toto rozhodnuti porusuje princip demokracie a spolkova vlada poruSuje zakladni pravo
stéZovatele, pokud nepodnikne piislusné kroky, jako je zaloba u Soudniho dvora EU.

Dutvody pro to jsou spatfovany v piekracovani ménové kompetence Evropské centralni

banky a zasahovani do hospodafské politiky clenskych statd, porusovani zékazu

195 Podle generalniho advokata Cruz Villaléna je program ECB ,,Outright Monetary

Transactions* v zdsad¢ slucitelny s SFEU*, Stanovisko generalniho advokéata ve véci C-
62/14, Curia, http://curia.europa.eu/jcms/upload/docs/application/pdf/2015-
01/cp150002cs.pdf [stazeno 16. 8. 2016].

106 yigi Malenovsky, ,,Ambivalentni komunikace a spoluprace soudniho dvora EU a
ustavnich soud jejich ¢lenskych stati*, 69.

197 Rozsudek soudniho dvoru EU ve véci C-62/14, Curia,
http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf?text=&docid=165057&pagelndex=0
&doclang=CS&mode=Ist&dir=&occ=first&part=1&cid=426489 [stazeno 16. 8. 2016].

108 ,» Verfassungsbeschwerde®, Rechtswissenschaftliche Fakultdit Albert-Ludwigs-

Universitdt Freiburg, http://www .jura.uni-
freiburg.de/institute/ioeffr3/forschung/papers/murswiek/verfassungsbeschwerde-qe-
anleihenkaeufe-gauweiler.pdf [staZzeno 5. 4. 2017].
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ménového financovani rozpoctu ze strany centralni banky, poruSovani tstavni identity
Spolkové republiky Némecko a poruseni zasady pravniho statu ze strany Evropské

centralni banky.'”

4.3 Polozeni predbézné otazky

Spolkovy ustavni soud se proto rozhodl pierusit fizeni a v tnoru roku 2014 se
obratil na Soudni dvir EU s Zadosti o rozhodnuti o pfedbézné otazce, zdali program
OMT spadd pod vykon meénové politiky a zdali nepiekracuje zdkaz meénového
financovani ¢lenskych stati. Konkrétné byly polozeny tyto otazky:

,Je rozhodnuti Rady guvernéri ECB ze dne 6.zafi 2012 o technickych
parametrech pfimych ménovych operaci neslucitelné s clankem 119 SFEU, ¢l. 127
odst. 1 a2 SFEU a ¢lanky 17 az 24 protokolu o ESCB a ECB, protoze prekracuje ve
vySe uvedenych ustanovenich upraveny mandiat ECB ve vécech ménové politiky
a zasahuje do pravomoci ¢lenskych stati?

Vyplyva ptekro¢eni mandatu ECB zejména z toho, ze rozhodnuti Rady guvernéru ze
dne 6. zaii 2012:

1) se vaZze na asistencni hospodaiskopolitické programy EFSF nebo ESM
(podminénost)?

i1)  predpoklada nakup statnich dluhopisti jen urcitych ¢lenskych sttt (selektivnost)?
iii)  predpoklada, ze nékup statnich dluhopisi zemi zafazenych do programt bude
provadén vedle probihajicich asisten¢nich programti EFSF nebo ESM (soubéZnost)?

iv) by mohlo obchazet omezeni a podminky asisten¢nich programi EFSF nebo ESM
(obchazeni)?“''’ Dané otazky, vybrané z rozsudku C-62/14, jsou st&zejni pro danou
praci a budou dale podrobeny analyze v nésledujici ¢asti prace.

Po tomto podani Zadosti o rozhodnuti o pfedbézné otdzce Spolkovym Ustavnim

M Konkrétng se

soudem zpochybnilo nékolik clenskych stath EU jeji piipustnost.
jednalo o irskou, fteckou, Spané€lskou, francouzskou, italskou, nizozemskou,
portugalskou a finskou vladu, ale 1 nékteré samotné organy EU - Evropsky parlament,

Evropské komise 1 Evropska centralni banka. Hlavnimi diivody pro neptipustnost byly

199 Ibid.

110 : ‘o i .
Rozsudek soudniho dvoru EU ve véci C-62/14, pozn. tu€né zvyraznéni upraveno

autorkou.

"1 Ji¥{ Malenovsky, ,,Ambivalentni komunikace a spoluprace soudniho dvora EU a

ustavnich soudt jejich ¢lenskych stati, 69.
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dle nasledujicich vlad pfedevsim fiktivnost daného sporu, protoze schdzi prokazatelna
potteba preventivni ochrany ¢i Gjmy. Dale bylo také naznaceno, ze podané otazky jsou
abstraktni a hypotetické, protoze otdzka se tyka pouze hypotetické Cinnosti ECB a
narodnich centralnich bank eurozony. Nekteré vlady jsou poté toho nazoru, ze pravni
otazka je nepfipustna, jelikoz se tyka pouze aktu bez pravnich Gc¢inkti - jako je
rozhodnuti o0 OMT.''? JelikoZ se ale dané otazky tykaji vykladu normy unijniho prava,
rozhodl Soudni dvir EU, Ze je povinen v této otdzce rozhodnout a prohlésit ji tedy za

piipustnou.

4.4 Stanovisko generalniho advokata k OMT programu

Nez se prace dostane k rozhodnuti ve véci samé, je zde k dispozici stanovisko k
této predbézné otazce od generdlniho advokata Evropského soudniho dvora Pedra Cruze
Villalona, které je také dulezité vzit v potaz.

Generalni advokat dal ve svém stanovisku programu OMT zelenou. Dle jeho
slov je program v zasad¢ v souladu s unijnim pravem, konkrétn€ se Smlouvou o
Fungovéani EU. Vyslovil vSak, Ze program je v souladu s unijnim pravem pouze za
predpokladu, Ze budou splnény urcité podminky. Dale také vyjadfil, Zze provadéni
ménové politiky patfi do vyluéné pravomoci Evropské centrdlni banky a pii provadéni
této politiky ji musi byt dan dosti Siroky prostor. Zdlraznil pfitom, ze pokud by soudy
¢lenskych stath chtély kontrolovat ¢innost ECB, mély by to Cinit velmi zdrzenlive,
protoZe je to pouze banka sama, ktera ma v této oblasti potiebné znalosti.'"

Co se tyCe otazky, zda program spada pod meénovou politiku, ¢i zda jiz zasahuje
do politiky hospodaiské, ma generalni advokat za to, Ze je velmi nezbytné, aby program
byl fazen pod politiku ménovou. Pfi posuzovani této otazky se také odkazuje na
rozsudek ve véci Pringle, kde se jiz Soudni dvir EU pokusil definovat, co 1ze rozumét
pod pojmem opatieni meénové politiky: ,,[...] Hlavnim kritériem, jimz je definovana
ménova politika, je jeji hlavni cil, tedy cenova stabilita a podpora obecnych
hospodaiskych politik Unie [...]. Soudni dvir to potvrdil v [...] rozsudku Pringle,

v némz jedinym kritériem, které mu poslouZilo ke zjisténi, zda dana reforma Smlouvy

12 Rozsudek soudniho dvoru EU ve véci C-62/14.

13 Podle generalniho advokata Cruz Villaléna je program ECB ,,Outright Monetary

Transactions* v zdsad¢ slucitelny s SFEU*, Stanovisko generalniho advokéata ve véci C-
62/14, Curia [stazeno 16. 8. 2016].
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spadd ¢i nespadd do oblasti ménové politiky, byly pravé cile, jez ma tato politika

plnit.“l 14

Poukazal také na to, ze ,,opatieni ménové politiky, (v tomto pfipadé samotny
OMT program - pozn. autorky) se nemiize stat opatienim hospodaiské politiky jen
z toho divodu, ze mize mit nepfimy vliv na hospodarskou politiku Unie a ¢lenskych
stati.“'"® Cile programu jsou dle ngj legitimni, ale je nutné zdrzet se p¥imé finanéni
asistence v ur¢itém staté. Pokud by melo dojit k uplatnéni programu, musi byt fadné a
jasn¢ oditvodnéno a Evropska centralni banka se musi zdrzet vSech pifimych zasaht do
programi ESM ¢&i EFSF.''¢

Generalni advokat se téz zabyval otazkou, zda prostiednictvim programu OMT
nedochazi k porusovani zakazu ptimého nakupu dluhovych nastroji clenskych stati. Na
1 ménové unii, a pokud Evropska centralni banka bude intervenovat na sekundarnich
trzich, musi tak Cinit s dostatecnymi zarukami. Aby bylo mozné toto pravidlo dodrzet, je
nutno, aby byl program OMT provadén tak, ,,aby mohly dotéené statni dluhopisy
dosdhnout trzni ceny, a aby i1 nadéle existoval skute¢ny rozdil mezi nabytim na

o — 117
primarnim a sekundarnim trhu [...].*

4.5 Rozhodnuti ohledné predbézZnych otazek

Soudni dvir Evropské unie zkoumal v ramci fizeni mnoho ptedbéznych otazek
polozenych Spolkovym ustavnim soudem. Pro tuto préci jsem, dle vzoru rozsudku,
rozdélila predbézné otazky do tii kategorii.

Prvni piedbéznou otazkou, kterou SUS polozil je, zda rozhodnuti Rady
guvernéri ECB ze dne 6. zati 2012 o technickych parametrech pfimych ménovych
operaci je neslucitelné s ¢lankem 119 SFEU, ¢l. 127 odst. 1 a 2 SFEU a ¢lanky 17 az 24
protokolu o ESCB a ECB. V této ¢asti se budu tedy zabyvat pravomocemi ESCB a

vymezenim ménové politiky.

14 Ibid.
15 Thid.

16 Generalni advokat Evropského soudniho dvora: Program OMT Evropské centralni

banky je ,,v zdsad¢ v souladu® s evropskym pravem. Je to zelend pro QE?%, Investicni
web, http://www.investicniweb.cz/news-2015-1-22-ecb-zasedani-leden-2015/ [staZzeno
16. 8. 2016].

17 Podle generalniho advokata Cruz Villaléna je program ECB ,,Outright Monetary

Transactions* v zdsad¢ slucitelny s SFEU*, Stanovisko generalniho advokéata ve véci C-
62/14, Curia [stazeno 16. 8. 2016].
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V ¢asti druhé bude poté ve stfedu pozornosti stat ¢lanek 123 odst. 1 SFEU, a
jeho sluéitelnost s programem OMT. Clanek 123 odst. 1 je jednim z kli¢ovych pro celé
téma této prace, jelikoz zakazuje Evropskému systému centralnich bank poskytovat
¢lenskému statu jakoukoliv finan¢ni pomoc.

Ve tieti ¢asti se poté budu vénovat proporcionalité programu a jeho pfijeti a
uskutecnéni pouze za podminky, ze zamyslend opatfeni jsou pfiméfena cilim ménové

politiky.
4.5.1 K pravomocem ESCB a vymezeni ménové politiky

Spolkovy tustavni soud si polozil otdzku, zda program nakupujici statni
dluhopisy na sekundarnich trzich spada do pravomoci Evropské centralni banky tak, jak

118 iy - . NI
Jiz v rozsudku Pringle bylo zdiraznéno, ze

jsou vymezeny primarnim pravem EU.
mezi ¢innosti ¢lenskych statu a Unie patii také hospodarska politika, ktera je zaloZena
na uzké koordinaci hospodaiskych politik ¢lenskych stati. K témto ¢innostem patii také
jednotna ména euro a provadéni jednotné ménové politiky, ktera si za hlavni cil klade
udrzeni cenové stability.119 M¢nova politika poté podle ¢l. 3 SFEU spadd do vyluéné
pravomoci Unie pro Clenské staty, jejichZ ménou je euro. Rada guvernérti formuluje
nasledné ménovou politiku pomoci svych rozhodnuti a obecnych zasad, tyto akty poté
provadi Vykonna rada ECB.'™ Pravnim vychodiskem pro ni tvoii SFEU spolu se
Statutem Evropského systému centrdlnich bank a Evropské centralni banky. Podle
mezinarodniho vefejného prava nalezi Evropské centralni bance pravni subjektivita.'?!
V Ccele tizeni ménové politiky stoji Evropska centrdlni banka spolu s narodnimi

centralnimi bankami, jejichZ ménou je euro, a které¢ dohromady tvofi tzv. Eurosystém.

Na tomto misté je nutné poznamenat, Ze od Eurosystému je nutno odliSovat Evropsky

"8 Primarni pravo Evropské unie se sklada piedevsim ze zakladajicich smluv EU a stoji
na vrcholu hierarchie pravnich norem EU, to znamend, Ze ma pfed vSemi ostatnimi
prameny prava prednost. Smlouvy obsahuji ustanoveni, kterd vytvareji ramec pro
fungovani evropskych instituci, uréuji zdkladni pravidla a také obsahuji rozdéleni
pravomoci mezi EU a ¢lenské staty. Zdroj: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/?uri=URISERV%3A114530 [staZzeno 5. 1. 2017].

"% Smlouva o Fungovani Evropské unie, ¢l. 119.

120 Vykon ménové politiky v aktualnim rozsudku ESD%, epravo.cz,

http://www.epravo.cz/top/clanky/vykon-menove-politiky-v-aktualnim-rozsudku-esd-
98799.html [stazeno 20. 1. 2017].

121 ,»ECB, ESCB a Eurosystém*, Evropska centralni banka,
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/escb/html/index.cs.html [stazeno 5. 1. 2017].
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systém centralnich bank (ESCB), ktery je tvofen z Evropské centrdlni banky a
narodnich centralnich bank vSech ¢lenskych stati bez ohledu na to, zda zavedly euro
jako jejich ménu. Evropské centralni banka je ve vykonu provadéni ménové politiky
nezavisla.'*

Clanek 127 odst. 1 SFEU poté vymezuje zakladni cil ESCB, ktery je pro tuto
praci klicovy, a z tohoto diivodu ho zde cituji: ,,Prvofadym cilem Evropského systému
centralnich bank (dale jen ESCB) je udrZzovat cenovou stabilitu. Aniz je dotCen cil

cenové stability, podporuje ESCB obecné hospodatské politiky v Unii [...].«'%

pravomoci. Podle této zasady plati, Ze Unie mize jednat pouze v mezich pravomoci,
které ji jsou svéfeny Smlouvami a k dosahovani cili stanovenych ve Smlouvach.
Spole¢né se zdsadou subsidiarity jedna Unie v oblastech, které nespadaji do jejich
vyluénych pravomoci jen do té miry, pokud téchto cili nejde uspokojivé dosahnout na

o 124

jakékoliv urovni clenskych stati. ~ I ESCB musi tedy podle této zasady jednat pouze v

mezich, které ji stanovilo primdrni pravo, a tudiz neni v jeho kompetencich, aby pfijalo

125V tomto

program, ktery podle primarniho prava nespadd pod ménovou politiku.
ohledu je ale nutné zduraznit, ze SFEU neobsahuje zadnou definici ménové politiky a je
mozné najit pouze jeji cile a prostfedky.'*® Posuzovani, zda uréity program spada pod
ménovou politiku, se proto miZze ukazat jako velmi obtizné. JiZ rozsudek Pringle
potvrdil, ze pfi nejednozna¢ném rozhodovani, zda urcité opatieni spadd do ménové
politiky, je tfeba vychazet predevsim z cilli tohoto opatieni a prostiedki, kterych ma byt
vyuzito.'?” P¥ pochybnostech, podléh4 tato otazka také soudnimu prezkumu.

Cilem zkoumaného OMT programu je dle tiskové zpravy ECB zajistit fadnou

transmisi ménové politiky a také jeji jednotnost.'”® Ménova politika mize byt

122 Das entgrenzte Mandat der EZB, Das OMT-Urteil des EuGH und seine Folgen®,
Stiftung Marktwirtschaft [stazeno 20. 1. 2017].

123 Smlouva o Fungovéni Evropské unie, &l. 127.
4 Ibid., €. 5.

125 Das entgrenzte Mandat der EZB, Das OMT-Urteil des EuGH und seine Folgen®,
Stiftung Marktwirtschaft [stazeno 20. 1. 2017].

126 Rozsudek Soudniho dvoru EU ve véci C-62/14.

127 Rozsudek Soudniho dvoru EU ve véci C-370/12.

128 Vykon ménové politiky v aktualnim rozsudku ESD*, epravo.cz [stazeno 20. 1.

2017].
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charakterizovéna jako proces, ve kterém se centralni banka snazi dosdhnout predem
stanovenych cili — pro ECB to ptfedstavuje Smlouvami stanovena cenova stabilita. Pod
pojmem transmisivni mechanismus ménové politiky je poté mozno rozumét vztah mezi
ménovymi nastroji, které byly pouZity, a cilem, kterého ma byt dosaZeno.'?’ V kontextu
OMT programu jde také nasledné o vliv ECB na trzni uroky. ECB davéa bankam k
dispozici prostfednictvim operaci na volném trhu likviditu. Dilezitou roli hraje nejen
aktualni trokova mira, ale také oCekavani, jak se tato mira bude v budoucnu vyvijet.
Transmisivni mechanismus se tyka poté také prenosu ménovych impulzi do realné
ekonomiky. Pro rozhodovani spotiebiteltl, ale i podnikl pro investice doma i v zahranici
hraji poté roli predevsim uroky, ménové kurzy a ceny nemovitosti. Z toho je mozné
pozorovat, ze ménova politika plisobi na ocekavani o zmén¢ inflace ve vSech sektorech.
Hlavnim cilem ménové politiky je pfitom ovlivnit vyvoj cen na trzich tak, aby
sttednédobé byla cenova hladina stabilni."*® Pokud by byl tento mechanismus narugen,
mohlo by dochazet k netacinnosti rozhodnuti ESCB, které by ve vysledku ohrozovaly
jednotnost ménové politiky.

Podiazeni programu OMT do oblasti ménové politiky zalezi tedy na dvou
podminkach: 1) zdali ucel programu odpovidd hlavnimu cili ménové politiky - tj.
udrzeni cenové stability a 2) zdali vlastnosti programu odpovidaji kompetencim ECB,
které mohou byt pouzity k provadéni ménové politiky."! Cil programu, tak jak byl
vyhlasen v tiskové zprave, spada dle soudu do mandatu meénové politiky i1 za stavu, ze
by tento program mohl mimo jiné mit nepfimy vliv na stabilitu eurozony. To by
nasledn¢ spadalo jiz do hospodaiské politiky, kterd do vyluénych pravomoci ECB
nespadd. Dle nazoru SDEU nemlZe byt ale tento program povaZovan za
hospodarskopolitické opatfeni jen ztoho divodu, Ze miZe mit nepifimy vliv na
hospodatskou politiku Unie. Clanek 127 SFEU také stanovuje, z¢ ESCB podporuje

obecné hospodartské politiky v Unii, aniz je tim dotcen cil cenové stability.

12 Evropska centralni banka, Eurosystém, Evropsky systém centralnich banek*,

Evropska centralni banka, https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/escb _cs webcs.pdf
[staZzeno 7. 1. 2017].

130 ,Das entgrenzte Mandat der EZB, Das OMT-Urteil des EuGH und seine Folgen®,
Stiftung Marktwirtschaft [stazeno 20. 1. 2017].

Bl Vykon ménové politiky v aktualnim rozsudku ESD* [staZeno 20. 1. 2017].
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4.5.2 Slucitelnost s clankem 123. odst. 1 SFEU

Dalsi otazka, se kterou se musel SDEU vypotadat je, zdali program OMT je
slucitelny s ¢lankem 123 odst. 1 SFEU. Tento ¢lanek vyslovné zakazuje ECB nebo
centralnim bankam Clenskych stati ,,poskytovaly moznost piecerpani zhstatku
bankovnich &td nebo jakykoliv jiny typ avéru“*? vefejnopravnim subjektim a
organim Unie a ¢lenskych stath a je rovnéz zakazan piimy nakup jejich dluhovych
nastroji. I pro tento vyklad ¢lanku bere SDEU v potaz rozsudek Pringle, kde bylo
stanoveno, ze tento Clanek zakazuje ESCB poskytovat ¢lenskym statiim jakoukoliv
finan¢ni pomoc, ale nevylucuje moznost, ze by ESCB mohl od véfiteli nékteré¢ho
Clenského statu odkoupit cenné papiry, které byly timto ¢lenskym statem predtim

s e 133
emitovany.

K zodpovézeni této otazky je také zapotiebi ujasnit, jaké operace miize
ECB provadét na volném trhu. ECB dle ¢l. 18 odst. 1 Protokolu o statutu Evropského
systému centralnich bank a Evropské centralni banky muize obchodovat na finanénich
trzich mimo jiné s obchodovatelnymi cennymi papiry, mezi které patii i statni
dluhopisy. Nakupovani statnich dluhopisit na sekundarnich trzich je ale limitovano
zdkazem v ¢l. 123 odst. 1 SFEU — intervence nesmi mit v praxi ucinek rovnocenny
primému nakupu statnich dluhopisti od vetejnopravnich subjekti a organti ¢lenskych
statii.** Pokud by hospodatské subjekty, které nakupuji statni dluhopisy na primarnich
trzich, mély jistotu, ze ECB tyto dluhopisy skute¢né vzdy odkoupi, byl by pak poruSeny
pravé tento zékaz.'>

Jak uvedl jiz generalni advokat ve svém stanovisku, je zapotiebi, aby ECB
nakup statnich dluhopisii na sekundérnich trzich spojila s dostatenymi zarukami a
nepiekraCovala tudiz prav€ zminovany zékaz. Program OMT v tomto sméru poskytuje
mnoho takovych zaruk. Je uvedeno, ze ECB bude nakupovat statni dluhopisy pouze
nepiimo na sekundarnich trzich a nemlze tedy toto opatieni byt shledano jako opatfeni

v 7 . v 7 v r . 1 . / ¥ . v ’ .
finanéni pomoci nékterému ¢lenskému statu.*® ECB také dale upfesnila, e v ramci

programu bude respektovat dobu mezi emisi cenného papiru na primarnim trhu a jeho

132 Smlouva o Fungovéni Evropské unie, ¢l. 123 odst. 1.
133 Rozsudek Soudniho dvoru EU ve véci C-370/12.
134 Rozsudek Soudniho dvoru EU ve véci C-62/14.

133 ,Das entgrenzte Mandat der EZB, Das OMT-Urteil des EuGH und seine Folgen®,
Stiftung Marktwirtschaft [stazeno 20. 1. 2017].

136 Rozsudek Soudniho dvoru EU ve véci C-62/14.
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koupi na trhu sekundarnim, stejné tak jakoze pfedem nebude ohlaSovat ani sviij zajem,
ani objem zamyslenych koupi. Rada guvernérii bude rozhodovat o nasazeni, prubéhu i
zastaveni intervenci na sekundarnim trhu v ramci OMT programu.

Vsechny Clenské staty jsou, dle dalsi hlavni zasady Unie, povinny udrzovat své
vetejné finance zdravé. Provadéni ménové politiky pisobi trvale na tirokové sazby, z
&ehoZ plynou disledky pro financovani vefejného deficitu &lenskych stati.'*” Program
OMT, ktery, jak jiz bylo zodpovézeno, sleduje cil cenové stability a podporuje zaroven
obecné hospodarské politiky v Unii, nemtze byt bran za diivod, pro¢ by staty mély
ztracet motivaci k vedeni zdravé rozpoctové politiky. V neposledni fadé¢ je také nutné
ptipojit, ze dle OMT programu maji planované nakupy skoncit v momenté, kdy bude
zajis$tén transmisni mechanismus ménové politiky a také jednotnost. Pokud by se tedy v
budoucnu ECB rozhodla pro ndkupy statnich dluhopisii, nemtzou clenské staty mit
zadnou jistotu, ze budou bankou odkoupeny jejich statni dluhopisy na sekundarnich

trzich.!®®

4.5.3 K proporcionalité

Spolkovy tustavni soud také v ramci predbéZnych otazek oteviel téma
selektivnosti — program ptredpokladd nakup dluhopist jen urcitych clenskych stati.
Program omezila ECB na ty ¢lenské staty, které jsou zapojené do programu ESM nebo
EFSF, a které znovu ziskaly pfistup na dluhopisovy trh.

Dalsi z predbéznych otdzek se tykala také jedné z hlavnich zasad Unie, a tou je
zéasada proporcionality. Ustdlena judikatura SDEU k zésadé¢ proporcionality vyzaduje,
,aby akty unijnich organti byly zpiisobilé k uskuteénéni legitimnich cili sledovanou
doty¢nou pravni Upravou a nepiekraCovaly meze toho, co je k dosazeni téchto cili

nezbytné.“'*’

Zprava ECB k tomuto programu vysvétluje také, pro¢ trokové sazby u
statnich dluhopisti statli eurozony dosahovaly extrémnich vykyvi. Dle ECB byly
pozadovany piili§ vysoké rizikové prémie za dluhopisy emitované nékterymi staty, a
také byly viditelné makroekonomické rozdily mezi jednotlivymi staty. DalSimi divody
pro znacné oslabeni transmisivniho mechanismus ménové politiky byly viditelné

turbulence na trhu se statnimu dluhopisy a také strach kvili moznému rozpadu

537 Ibid.
138 Ihid.
139 Ibid.
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140 . . . o1ix e ¥r <
eurozony.  Je také nutné poznamenat, ze v prub¢hu celého fizeni nebylo zpochybnéno,
ze pouze samotné ohlaseni OMT programu pfineslo uklidnéni na trzich a také cile,
kterého bylo programem dosahovano - znovuobnoveni transmisivniho mechanismu a

jednotnost ménové politiky.'*!

Na tomto mist¢ zacal SDEU zkoumat dal$i z podminek,
a to zda program neni uz nad rdmcem toho, co je pro dosazeni cili nezbytné. OMT
program ihned na zacéatku ohlasil, ze bude ,,umoznovat nadkup statnich dluhopisii na
sekundarnich trzich pouze v rozsahu, v némz je nezbytny k dosazeni cilii tohoto
programu, a Ze tedy tyto ndkupy skonéi, jakmile bude t&chto ciléi dosazeno.“'*? Program
samotny ani po dvou letech od jeho ohlaseni nebyl uskutecnén, jelikoz Rada guvernéri
se usnesla na tom, ze ekonomicka situace eurozony neni ve stavu, kdy by program mohl
byt odlivodnéné zahdjen. Potenciondlni rozsah programu je také v nékolika ohledech
zna¢n€ omezen. Statni dluhopisy mohou byt odkoupeny pouze od clenskych stati, které
se predtim zapojily do programti ESM ¢i EFSF a maji opét obnoveny pfistup na
dluhopisovy trh. Program cili na dluhopisy se splatnosti od 1 do 3 let a ECB si
vyhrazuje moznost nakoupené dluhopisy opét kdykoliv prodat. Z téchto omezeni
vyplyva, Ze program se ve skutecnosti tykd pouze omezené ¢asti dluhopist a zavazky,
které¢ by potencionalné mohla ECB pii uskutecnéni tohoto programu pievzit, jsou
vskutku ohrani¢ené a omezené. K zavéru je také nutno pfipomenout, ze ¢lenské staty,
od kterych maji byt v ramci programu statni dluhopisy odkupovany, byly ureny na
zaklade€ kritérii vazanych na sledované cile, a ne na zakladé svévolného vybéru. Ze
vSech téchto vysSe uvedenych argumenti vyplyva, Ze program zéasadu proporcionality
neporusuje.

Dle vySe zminénych diivodl rozhodl Soudni dviir EU ve slozeni velkého senatu,
ze ,,Clanek 119 SFEU, ¢l. 123 odst. 1 SFEU, ¢l. 127 odst. 1 a 2 SFEU a ¢lanky 17 az 24
Protokolu o statutu Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni banky
musi byt vykladany v tom smyslu, ze opraviiuji Evropsky systém centralnich bank

(ESCB) k pfijeti takového programu nakupu statnich dluhopisii na sekundarnich trzich,

140 EZB-Krisenpolitik: OMT-Programm, Vollzuteilungspolitik und Lender of the Last

Resort”, Adalbert Winkler, Wirtschaftsdienst — Zeitschrift fiir Wirtschaftspolitik,
http://archiv.wirtschaftsdienst.eu/jahr/2013/10/ezb-krisenpolitik-omt-programm-
vollzuteilungspolitik-und-lender-of-last-resort/ [stazeno 20. 1. 2017].

141 Rozsudek Soudniho dvoru EU ve véci C-62/14.
2 1bid.
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jaky byl ohlaSen v tiskové zprave [...] Rady guvernérii Evropské centralni banky (ECB)
['“].“143

5. Koneéné rozhodnuti Spolkového ustavniho soudu

Dne 21. ¢ervna 2016 vynesl Spolkovy ustavni soud sviij rozsudek, poté co vzal v
potaz rozsudek Soudniho dvora EU. Spolkovy ustavni soud Némecka dal programu
OMT za splnéni urcitych podminek zelenou.'** PFitom také objasnil, ze primarné
zodpovédny soud pro prezkoumani mandatu Evropské centralni banky, je Soudni dvir
EU. Soudci z Karlsruhe uznali rozhodnuti Soudniho dvora a také, Ze program OMT
spadd pod mandat ménové politiky. Za obzvlasté dulezité povazuji soudci z Karlsruhe
fakt, ze program OMT nemuze byt aplikovan bez jistych omezeni. Ackoliv se nejedné o
stejné¢ pfisné podminky, jaké byly vyzadovany ze strany Némecka, jsou soudci
spokojeni s vysledkem, ze ECB byla ve svém jednani pravné omezena.'®

Podle Spolkového ustavniho soudu nelezi OMT program vyslovné mimo
pravomoci ECB, ale na druhou stranu mu stanovuji podminky, za kterych by mohl byt
program aplikovan tak, aby byl konformni s némeckym tstavnim pofadkem a mohla do
néj byt zapojena némecka Bundesbank. Zapojeni némecké banky do budouci aplikace
programu OMT je mozné pouze za piedpokladu, pokud budou splnény podminky
stanovené Soudnim dvorem Evropské unie.'*® Konkrétné se jedna o n&kolik bodi:

a) nesmi byt pfedem oznameno, pokud by mélo dojit k ndkupu dluhopisi

v rdmci OMT programu

b) objem ndkupu musi byt pfedem omezen

143 Thid.

14 Bundesregierung sicht sich durch Verfassungsgericht bestitigt*, Frankfurter

Allgemeine Zeitung, http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/eurokrise/bundesregierung-
sieht-sich-durch-verfassungsgericht-bestaetigt-14299844.html [stazeno 20. 1. 2017].

145 ,»OMT-Programm der EZB dauerhaft beobachten, Deutscher Bundestag,

https://www.bundestag.de/dokumente/textarchiv/2016/kw25-ezb-
bundesverfassungsgericht/428798 [stazeno 20. 1. 2017].

146 BVerfG, Urteil des Zweiten Senats vom 21. Juni 2016, Bundesverfassungsgericht,
https://www.bundesverfassungsgericht.de/SharedDocs/Entscheidungen/DE/2016/06/rs2
0160621 2bvr272813.html [stazeno 5. 4. 2017].
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¢) mezi emisi cenného papiru a jeho naslednou koupi musi byt dodrzena piedem
stanovena minimalni lhtita. Touto cestou by mélo byt zabranéno tomu, ze by byly
emisni podminky faliovany.'*’

d) mohou byt kupovany dluhopisy pouze téch zemi eurozony, které znovu

ziskaly piistup na dluhopisovy trh.'*®
Posledni podminku tvofi dliraz na to, ze jen vyjime¢né¢ mohou byt dluhopisy drzeny az
do konce jejich splatnosti. Nakupy dluhopisit musi byt omezeny a ziskané dluhopisy
musi byt znovu uvedeny na trh v moments, kdy zasah jiz neni dale nutny.'*

Spolkovy tustavni soud také v ramci svého rozhodnuti zdaraznil, ze spolkova
vlada a Bundestag jsou z divodu jejich zodpovédnosti za integraci povinni, moznou
realizaci programu OMT dlouhodobé pozorovat a vyhodnocovat. Toto pozorovani se
nema vztahovat pouze na kontrolu dodrzovéani pfedem stanovenych podminek, ale i na
kontrolu toho, jestli z moznych ziskanych dluhopisti nevznikd konkrétni riziko pro
spolkovy rozpodet. K tomu je také mozné vzit v poradenstvi spolkové Bundesbanky."’

Polozenim téchto podminek zvolil Spolkovy ustavni soud jakousi stfedni cestu:
podminky se ve velkém piipadé¢ shoduji s podminkami vyloZenymi v rozsudku
Soudniho dvora EU. Na druhou stranu ale byly diraznéji vymezeny kompetence EU.
Program OMT tak muze byt do budoucna aplikovan, ale zapojeni Némecka je pfisné
podminéno dodrZzenim podminek, které byly s konecnou platnosti piedloZzeny v
rozsudku Spolkového tstavniho soudu dne 21. 6. 2016. Po dlouhé dob& dospél tento
spor ke svému konci, 1 pfes pocatecni ndzorové neshody, které zajisté trvaji u né€kterych

jednotlived dodnes.

147 Was in diesem wichtigen Urteil steckt, Frankfurter Allgemeine Zeitung,

http://www.taz.net/aktuell/wirtschaft/eurokrise/karlsruhe-hat-entschieden-was-in-
diesem-wichtigen-urteil-steckt-14299633.html [stazeno 20. 1. 2017].

¥ BVerfG, Urteil des Zweiten Senats vom 21. Juni 2016 [stazeno 5. 4. 2017].
149 Was in diesem wichtigen Urteil steckt [stazeno 20. 1. 2017].
150 BVerfG, Urteil des Zweiten Senats vom 21. Juni 2016 [stazeno 5. 4. 2017].
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Zaver

V ramci soudniho fizeni o piedbézné otdzce tykajici se problematiky OMT
programu dostal Soudni dvir Evropské unie od Spolkového ustavniho soudu nelehky
ukol. Némecky ustavni soud mu polozil nékolik otdzek ohledné prozatim
neimplementovaného ménového programu Evropské centralni banky, kvili kterému se
ve Spolkové republice Némecko zvedla vina nevole. Nékolik tisic Némct, mezi kterymi
byli i politici ¢i akademici, se odvolavali k ustavnimu soudu proti programu OMT a
argumentovali, Ze ECB v ramci tohoto programu zasla nad rdmec svych kompetenci v
oblasti ménové politiky. Némecky soud vzal nékteré z téchto stiznosti v potaz, ale
rozhodl se dat prileZitost vyjadtit se ohledn tohoto programu Soudnimu dvoru EU."' I
kdyz jiz nékolikrat v historii byla polozena piedbézna otdazka nékterym z tstavnich
soudil ¢lenskych statl, byl tento pifipad poprvé, kdy takto ucinil némecky Spolkovy
ustavni soud. Mezi obéma témito soudy panovalo vzdy jisté napécti predevsim kvili
rozdilnému nazoru na zavaznost jednotlivych rozhodnuti. To, Ze si jeden z ustavnich
soudi clenskych statd ponechéval moznost ,,posledniho slova®, nebylo brano u
Soudniho dvora EU v Lucemburku nijak pozitivné. Nicméné 1 pfes tyto neshody,
poukazovaly oba soudy na nutnost dodrzovani zasady spoluprdce mezi obéma
institucemi.'*?

Jednou z hlavnich oblasti, kterou ve svém rozsudku Soudni dvir EU vylozil,
byla oblast ménové politiky a vymezeni kompetenci ECB. Tato prace se proto v tivodu
vénovala 1 samotnému vzniku hospodatské a ménové unie, ktery zapocal jiz v 80. letech
minulého stoleti. Kapitola vénujici se Maastrichtské smlouvé piredstavuje predem
definovand pravidla, oznacovand jako konvergencni kritéria, jejichz splnéni je
ptedpokladem vstupu do eurozény a jsou pozadavkem pro kazdého uchazece o ¢lenstvi
v ménové unii. Jednalo se o dosazeni vysokého stupné cenové stability, kritérium
dlouhodobé¢ udrzitelného stavu vefejnych financi, kritérium stability kurzu mény a v
neposledni fad¢ kritérium dlouhodobych trokovych sazeb. Jelikoz se dodrzovani téchto

maastrichtskych kritérii s postupem casu zacalo ukazovat jako dosti problematické,

131 Germany's highest court rejects legal challenges against ECB“, CNBC,
http://www.cnbc.com/2016/06/21/german-constitutional-court-says-rejects-legal-
challenges-to-ecb-omt-program.html [stazeno 20. 1. 2017].

15 2,,EZB und OMT — was das Karlsruher Urteil bedeutet®, Tagesschau,
http://www.tagesschau.de/wirtschaft/faq-ezb-staatsanleihen-101.html [stazeno 20. 1.
2017].
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doslo k vytvofeni Paktu stability a rastu, kterému se vénuje dalsi podkapitola. Pakt byl
pfijat v roce 1996 s platnosti od roku 1997 a jednalo se pfedevsim o iniciativu Spolkové
republiky Némecko. Jiz v této dobé je mozné sledovat, Ze némecka centralni banka
méla obavy z nezodpovédné fiskalni politiky ostatnich ¢lenskych stath, ktera by mohla
vést k ohrozeni stability eura. Jak je mozné vidét v dalSich kapitolach této prace, jednim
z bodt, pro¢ byl program OMT z némecké strany zpochybnén, byla obava, ze nakupem
dluhopist by c¢lenské stdty mohly ztratit motivaci k udrzovani zdravé rozpoctové
politiky. Praxe ale ukazovala, Ze ani pravidla Paktu stability a riistu nebyla dosti G¢inna,
a proto dochézelo az do roku 2008 k dalSimu zptisnovani pravidel. V letech 2008 az
2010 se situace zadluzeni nekterych evropskych stath v disledku svétové krize stale
zhorSovala a evropské instituce se snazily pfijit s novymi opatienimi, jak zlepsit situaci
ve finanénim sektoru. Ani vSak tyto dal$i opatfeni nepfinesly ofekavané vysledky a
nékteré ze Clenskych stath se tudiz ocitly v tézké ekonomické situaci.

Druha kapitola této prace se na po&atku zaméfila na krizi v Recku, jako piiklad
Clenského statu, ktery se nedokézal vypotadat sam s obrovskymi finanénimi dluhy.
Problémy tohoto statu byly spojeny také se zatajovanim udaji o ekonomické vykonnosti
zemé a také s falSovanim statistik zejména vladnich dluht. Jelikoz se zemé& dostala do
situace, kdy si jiz nebyla nijak schopna pomoci sama, pfiSly na fadu zahrani¢ni pomoci.
Dalsi podkapitoly se vénuji proto zachrannym programiim - programu ESFS a ESM.
Jiz u programu ESM byla z némecké strany vznesena namitka kvili velkému mnozstvi
financi, které mély byt postizenym statim poskytnuty. Spolkovy tUstavni soud ale
neshledal Zadné rozpory tohoto programu s némeckym ustavnim potadkem. Program se
ale dostal do pozornosti Soudniho dvora EU v okamziku, kdy irsky ustavni soud
predlozil pfedbéznou otazku tykajici se tohoto programu. Rozhodnuti ve véci Pringle,
kterym se tato prace také zabyva, je velmi dulezité pro nésledny rozbor rozsudku
ohledné¢ OMT programu. V ramci tohoto fizeni bylo vyloZeno nékolik otazek tykajicich
se ménové politiky ECB a podal také ucelovy vyklad ,no-bail out* klauzule.
Rozhodnuti 0 OMT programu sleduje tento rozsudek v nékolika bodech a také se na néj
v nékolika ptipadech odvolava, proto 1 kratky vyklad tohoto rozsudku byl pro tuto praci
stézejni. Posledni podkapitola se poté vénuje jiz samotnému OMT programu, ktery byl
piijat v roce 2012 a stal se velmi diskutovanym. Samotny OMT program se tyka
intervenci ECB na dluhopisovych trzich, kde by mély byt odkupovany statni dluhopisy
krizi postizenych ¢lenskych stati. Na tomto misté jsou popsany zdkladni podminky

OMT programu, které se skladaji z parametru podminénosti, pokryti a transparence. Je
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také ukdzdno pomoci grafu, ze i kdyz nebyl program OMT do dne$ni doby nikdy
uplatnén, pfineslo jiz jeho samotné oznameni uklidnéni na finan¢nich trzich.

Posledni kapitola postupné provazi soudnim fizenim v rdmci OMT programu,
pies podani Zalob u Spolkového tistavniho soudu az po fizeni u Soudniho dvora EU. Po
fadg¢ stiznosti ze strany némeckych ob¢ani se v roce 2014 SUS rozhodl pierusit fizeni a
podat predbéznou otazku. Nez se prace dostane k samotnému rozhodnuti Soudniho
dvora EU, bere v potaz také stanovisko generalniho advokata Pedra Cruze Vilallona k
této véci. Neékteré body, které ve svém stanovisku vyjadiil, byly poté prevzaty i
samotnym soudem. Soudu bylo ptfedloZzeno nékolik predbéznych otdzek, pro tuto praci
jsou vsak stéZejni tfi okruhy, které jsou nasledné vyloZeny. Jako prvni se Soudni dvir
zabyval vymezenim pravomoci ESCB a ménové politiky. Zde bylo konstatovano, Ze
hlavnim cilem ESCB je ptedevsim udrzet cenovou stabilitu a aniz by byl ohrozen tento
cil, podporovat hospodaiské politiky Unie. Podfazeni OMT programu pod mandat
ménové politiky také nemusi byt vzdycky velmi jednoduché, proto Soudni dvir
kontroluje, zda jsou splnény dvé hlavni podminky a to: zdali ucel programu odpovida
hlavnimu cili ménové politiky a zdali vlastnosti programu odpovidaji kompetencim
ECB, které mohou byt pouzZity k provadéni ménové politiky. Po zvaZeni téchto
podminek stanovuje Soudni dvir, Ze program musi byt podiazen pod ménovou politiku
a tudiZ ne jako hospodaiské opatieni. Druhou oblasti je sluCitelnost s clankem 123 odst.
1 SFEU, ktery vyslovné zakazuje ECB nebo centralnim bankdm clenskych stath
poskytovat ¢lenskym statim jakoukoliv finanéni pomoc. Vyklad ,,no-bail out* klauzule
byla podana jiz v rozsudku Pringle, na ktery se v tomto pifipadé¢ Soudni dvir EU
odkazuje. Jiz ve stanovisku generdlniho advokata bylo uvedeno, Ze je zapotiebi, aby
ECB, pokud bude intervenovat na sekundarnich trzich, sviij ndkup statnich dluhopist
spojila s dostatecnymi zarukami. Posledni oblasti byla zdsada proporcionality, ve které
Soudni dvir fesil otdzku, na které statni dluhopisy se program bude vztahovat a jaka
jsou dand kritéria. Po zvéazeni vSech téchto okruhti se Soudni dvir EU dobral k z&véru,
ze program OMT spadd pod mandat ménové politiky a ESCB muze piijmout takovyto
program tykajici se ndkupti statnich dluhopist na sekundarnich trzich.

Logicky uspotadané kapitoly nabidly uceleny pohled na problematiku programu
OMT jak pted Soudnim dvorem Evropské unie, tak pted Spolkovym ustavnim soudem.
Jednotlivé kapitoly zodpovéde€ly detailné polozené vyzkumné otazky. S rozhodnutim
Spolkového tstavniho soudu po zvazeni vsech bodi uvedenych v rozsudku Soudniho

dvora EU, je také mozno stanovit, ze hypotéza této prace byla vyvracena. Nebylo
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potvrzeno, ze by Evropska centralni banka se svym programem OMT zasahovala do
hospodaiské politiky ¢lenskych statl, a ze by jednala mimo rdmec svych kompetenci.
Po vzeti v potaz vSech argumentli poloZzenych obéma soudy je mozno konstatovat, ze
program spadd do ménové politiky, kterda dle Smluv pfislusi ECB. To, ze dal SUS
poprvé moznost Soudnimu dvoru EU o rozhodnuti otazky v ramci jednani o predbézné
otazce, je mozno spatfovat piedevSim v dodrzovani zasady spoluprice mezi
jednotlivymi tstavnimi soudy ¢lenskych stati a Soudnim dvorem EU. Program OMT
muze byt do budoucna aplikovan, ale zapojeni Némecka je pfisné podminéno

dodrzenim stanovenych podminek.
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Summary

In judicial proceedings for a preliminary ruling on the issue of OMT program
received European Court of Justice (CJEU) from the Federal Constitutional Court
daunting task. The German Constitutional Court put a number of questions regarding
the meantime unimplemented Monetary Program of the European Central Bank, for
which the Federal Republic of Germany raised a wave of indignation. Several thousand
Germans, among whom were also politicians or academics, appealed to the
Constitutional Court against the OMT program and argued that the ECB under this
program went beyond its competence in the field of monetary policy. German court
took some of these complaints in mind, but decided to give the opportunity to comment
on this program to CJEU. Between these two trials there was always some tension
mainly due to a difference of opinion on binding individual decisions. The fact that one
of the constitutional courts of the Member States kept the option of "last word", it has
not been taken positively by the European Court of Justice in Luxembourg. However,
despite these differences, both courts pointed to the need to respect the principles of
cooperation between the two institutions.

Logically organized chapters offered a comprehensive perspective on the program
OMT, both before the Court of Justice of the European Union, and before the Federal
Constitutional Court. Individual chapters answered the research questions in detail.

After the decision of the Federal Constitutional Court and considering all the points
mentioned in the judgment of the European Court of Justice, it is also possible to
determine that the hypothesis of this study was refuted. It was not confirmed that the
European Central Bank with its program OMT interfered with the economic policies of
the Member States, and that it acted beyond their competence. After taking into account
all the arguments raised by the two courts, it can be stated that the program falls within
the monetary policy of the European Central Bank. This is the first opportunity to put
Federal Constitutional Court decision on EU issues in the negotiations for a preliminary
ruling and can be seen mainly in respect of the principle of cooperation between
constitutional courts of the Member States and the EU Court of Justice. OMT program
can be applied in the future, but the involvement of Germany is subject to compliance

with strict conditions.
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Vetejny deficit
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Recku (% HDP)

2000 2001 2002 2003
Puvodni udaje -2,0 -1,4 -1,4 -1,7
Revidované tdaje -4,1 -3,7 -3,7 -4,6
Veftejny dluh
2000 2001 2002 2003
Ptvodni udaje 106, 1 106, 6 104, 6 102, 6
Revidované tdaje 114,0 114, 7 112,5 109, 9

Zdroj: Oldtich Dédek, Doba Eura: Uspéchy I Nezdary Spolecné Evropské Mény (Praha: Linde Praha,
2014): 284., Evropska komise http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2004/CS/1-2004-784-CS-F1-

1.Pdf (stazeno 22. 4. 2016)
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Piiloha ¢. 2: Rozdily ve vynosnosti 10-letych statnich dluhopisi ve vybranych
statech Eurozony (graf)

Abbiidung 1: Renditediferenren” for ausgewahiie Mighedstasen des Euro-Rasms
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Zdroj: Das entgrenzte Mandat der EZB, Das OMT-Urteil des EuGH und seine Folgen, Kronberger Kreis
(pfevzato ze stranky Sachverstdndigenrat zur Beobachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung,

Thomson Financial Datastream).



