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KOMISE EVROPSKYCH SPOLECENSTVI

V Bruselu dne 5.12.2006
KOM(2006) 762 v kone¢ném znéni

ZPRAVA KOMISE

KONVERGENCNI ZPRAVA Z PROSINCE 2006

(vyhotovena podle ¢l. 122 odst. 2 Smlouvy)

{SEK(2006) 1570}
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UCEL ZPRAVY

Podle ¢l. 122 odst. 2 Smlouvy musi Komise a ECB nejmén¢ jednou za dva roky,
nebo na zadost Clenského statu, na ktery se vztahuje vyjimka, podat Radé zpravu
o pokroku dosazeném c¢lenskymi staty pii plnéni jejich zavazkl tykajicich se
uskutecnovani hospodaiské a ménové unie.

Posledni fadna konvergencni zprava Komise a ECB piijata v fijnu 2004 se tykala
deseti Glenskych statd, které pristoupily k EU v kvétnu 2004, a Svédska'. Na zadost
svych vnitrostatnich organti byly Litva a Slovinsko posouzeny v konvergenc¢nich
zpravach vydanych v kvétnu 2006 Tato zprava se tyka zbyvajicich deviti &lenskych
statii, na které se vztahuje vyjimka: Ceské republiky, Estonska, Kypru, Loty3ska,
Madarska, Malty, Polska, Slovenska a Svédska’. Podrobngj§i posouzeni stupné
konvergence v téchto zemich obsahuje technickd pfiloha této zpravy
(SEC(2006) 1570).

Obsah zprav vyhotovovanych Komisi a ECB se fidi ustanovenimi ¢l. 121 odst. 1
Smlouvy. Podle tohoto c¢lanku musi zpravy zahrnovat posouzeni slucitelnosti
pravnich pfedpisit jednotlivych clenskych statl vcetné statutti jejich narodnich
centralnich bank s ¢lanky 108 a 109 Smlouvy a se statutem ESCB a ECB. Zpravy
také musi posoudit, zda bylo v daném clenském staté dosaZeno vysokého stupné
udrzitelné konvergence na zdklad¢ splnéni kritérii konvergence (cenové stability,
stavu vefejnych rozpoctl, stability sménného kurzu, dlouhodobych trokovych
sazeb), a také prihlédnout k nékolika dalsim faktorim zminénym v ¢l. 121 odst. 1
poslednim pododstavci. Ctyfi kritéria konvergence jsou blize vymezena v protokolu
pripojeném ke Smlouveé (Protokol €. 21 o kritériich konvergence).

Prezkouméni slucitelnosti  vmitrostdatnich pravnich piedpisii, vcetné statutil
narodnich centralnich bank, s ¢lanky 108 a 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB
vyzaduje posouzeni dodrZovani zdkazu ménového financovéani (¢lanek 101 SES);
zakazu zvyhodnéného pfistupu (¢lanek 102 SES); souladu s cili ESCB (¢l. 105
odst. 1 SES); nezavislost centrdlni banky (¢lanek 108 SES); a zaclenéni narodnich
centralnich bank do ESCB (nékolik ¢lankt SES a statutu ESCB).

Kritérium cenové stability je vymezeno v prvni odraZce ¢l. 121 odst. 1 Smlouvy:
,»dosazeni vysokého stupné cenové stability [...] bude zjevné z miry inflace, ktera se
blizi mitfe inflace nejvyse tii ¢lenskych stati, jeZ dosdhly v oblasti cenové stability
nejlepsich vysledku.

Clanek 1 Protokolu o kritériich konvergence déle stanovi, Ze ,kritérium cenové
stability [...] znamend, Ze doty¢ny ¢lensky stat vykazuje dlouhodobé udrzitelnou

Evropska komise, Konvergen¢ni zprava 2004, KOM(2004) 690, 20. fijna 2004; a Evropska centralni
banka, Konvergen¢ni zprava 2004, fijen 2004.

Evropska komise, Konvergencni zprava 2006 o Litvé, KOM(2006) 223, 16. kvétna 2006; Evropska
komise, Konvergenéni zprava 2006 o Slovinsku, KOM(2006) 224, 16. kvétna 2006; a Evropska
centralni banka, Konvergenc¢ni zprava 2006, kvéten 2006.

Dansko a Spojené kralovstvi se pred pfijetim Maastrichtské smlouvy rozhodly pro netcast (,,opt-out™) a
tieti faze EMU se neucastni. Dokud tyto Clenské staty neuvedou, Ze se chtéji ucastnit téeti faze a pfipojit
se ke spole¢né méné, nejsou Radou posuzovany, zda spliuji potiebné podminky pro pfijeti eura.
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cenovou stabilitu a primérnou miru inflace méfenou v pribéhu jednoho roku pred
provedenym Setfenim, jez neptekracuje o vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace
nejvysSe tfi Clenskych statd, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepSich
vysledkt. Inflace se méfi pomoci indexu spotiebitelskych cen na srovnatelném
zéklad¢ s ptfihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmt v jednotlivych ¢lenskych
statech. Pozadavek na udrzitelnost znamend, Ze uspokojivych vysledk v oblasti
inflace musi byt spiSe dosazeno odpovidajicim chovanim vstupnich nakladi a jinych
¢initelt ovlivityjicich vyvoj cen strukturdlné a nejen odrazet vliv docasnych faktori.
Ptezkoumani konvergence proto zahrnuje posouzeni zakladnich faktorii inflace a
sttednédobych vyhledli. Posuzuje se rovnéz, zda zem¢ v nadchazejicich mésicich
pravdépodobné dosahne referencni hodnoty.

Vypoctena referencni hodnota inflace v fijnu 2006 cinila 2,8 procenta, piicemz
Polsko, Finsko a Svédsko jsou &lenské staty, které dosahly nejlepsich vysledki®.

Smlouva v tfeti odraZce ¢lanku 121 odkazuje na kritérium sménnych kurzit jako na
»dodrzovani normalniho fluktua¢niho rozpéti stanoveného mechanismem sménnych
kurzi Evropského ménového systému po dobu alespont dvou let, aniz by doslo
k devalvaci vii¢i méné¢ jiného Clenského statu®.

Clanek 3 Protokolu o kritériich konvergence stanovi: ,Kritérium ucasti
v mechanismu sménnych kurzt Evropského ménového systému (...) znamena, Ze
doty¢ny cClensky stat alesponi po dobu poslednich dvou let pfed Setienim dodrzoval
fluktuaéni rozpéti stanovené mechanismem sménnych kurzti Evropského ménového
systému, aniz by byl sménny kurz vystaven silnym tlakiim. Zejména pak nesmél
Clensky stat v tomto obdobi z vlastniho podnétu devalvovat dvoustranny stfedni kurz
své meény viici méné jiného ¢lenského statu.*

PtislusSnym dvouletym obdobim pro posouzeni stability sménnych kurzi v této
zprave je od obdobi od listopadu 2004 do fijna 2006.

Kritérium konvergence tykajici se stavu veiejnych rozpoctit je vymezeno v ¢l. 121
odst. 1, druhd odrazka Smlouvy jako ,,dlouhodobé udrzitelny stav vetejnych financi:
ten bude patrny ze stavu vetfejnych rozpoctii nevykazujicich nadmérny schodek ve
smyslu &l. 104 odst. 6. Clanek 2 Protokolu o kritériich konvergence stanovi, Ze toto
kritérium znamena, Ze ,,v dobé Setfeni se na dotyény cClensky stit nevztahuje
rozhodnuti Rady podle ¢l. 104 odst. 6 Smlouvy o existenci nadmérného schodku*.

Ctvrta odrazka ¢&l. 121 odst. I Smlouvy vyzaduje ,.stalost konvergence dosazené
Clenskym stitem a jeho ucasti v mechanismu sménnych kurzii Evropského
ménového systému, ktera se odrazi v urovnich dlouhodobych urokovych sazeb™.
Clanek 4 Protokolu o konvergen¢nich kritériich dale stanovi, ze ,kritérium
konvergence urokovych sazeb (...) znamend, ze v pribéhu jednoho roku pied
Setfenim prumérnd dlouhodobd nominélni Grokova sazba dotycného ¢lenského statu
nepiekraovala o vice nez 2 procentni body urokovou sazbu nejvyse tii ¢lenskych
statii, které dosahly v oblasti cenové stability nejlepsich vysledkil. Urokové sazby se
zjistuji na zaklad¢ dlouhodobych statnich dluhopist nebo srovnatelnych cennych

Meznim datem pro udaje pouzité v této zprave je 17. listopad 2006.
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papirt, s pfihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmi v jednotlivych clenskych
statech®.

Vypoctena referencni hodnota urokové sazby v tijnu 2006 Cinila 6,2 procent.

Clanek 121 Smlouvy vyzaduje rovnéz prezkoumani ostatnich faktord, které jsou
dalezité¢ pro hospodaiskou integraci a konvergenci. K t¢émto dodate¢nym cCiniteliim
patii integrace finan¢nich a vyrobkovych trhi, vyvoj platebni bilance na bézném uctu
a vyvoj jednotkovych nakladi prace a jinych cenovych indext. Ty jsou zahrnuty do
posouzeni cenové stability.

HODNOCENI JEDNOTLIVYCH CLENSKYCH STATU
Ceska republika

V hodnoceni v konvergenéni zpravé z roku 2004 Komise uvedla, ze Ceské republika
splnila dvé kritéria konvergence (kritérium cenové stability a dlouhodobych
urokovych sazeb). Hodnoceni konvergence pravnich predpist dospélo k zavéru, ze
pravni piedpisy Ceské republiky nejsou zcela slucitelné s ¢lankem 109 Smlouvy a
statutem ESCB/ECB.

V poslednich letech byl zakon o Ceské narodni bance (CNB) n&kolikrat novelizovén,
zejména v roce 2005 a2006. Nebyly vSak odstranény nedostatky, na néz
upozoriiovala Konvergen¢ni zprava 2004.

Co se tyka zaClenéni centralni banky do ESCB v dobé pfijeti eura, pravni piedpisy
Ceské republiky, zejména zdkon o Ceské ndrodni bance, nejsou zcela slucitelné
s ¢lankem 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB.

Roc¢ni inflace méfena indexem Graf la. Ceska republika: Kritérium inflace od kvétna 2004
HICP v Ceské republice byla od ] (12mesieni pohyblivy primér v %)

poc¢atku  roku2002 nizSi nez s-
3,5 procenta a prumér za obdobi
1999-2005 ¢inil 2,3 procenta. Zda

se, ze v poslednich letech byly 31
zakladni inflacni tlaky udrzeny pod

. .
o 24
kontrolou. Rist mezd byl omezen
stagnaci trhu prace, ackoliv 11 —— Ceski republika

Referen¢ni hodnota

cyklické podminky se v obdobi
2003-2005 pOStupl’lé zlepéovaly. 2004 2005 2006 : 2007

Rﬁst dOVOZI’]iCh ven byl dO Znaéné Zdroje: Eurostat, prognoza utvarti Komise z podzimu 2006
miry omezen zhodnocovanim nomindlniho efektivniho sménného kurzu koruny.
Inflace v Ceské republice byla nicméné ponékud kolisava v disledku dopadu
regulovanych cen, vlivu pfistoupeni k EU a vykyvli cen potravin a dovoznich cen.
V obdobi 2007-2008 se ocekava mirny nartst inflace na zakladé lepsich cyklickych
podminek a planovaného zvysSeni spotiebnich dani a regulovanych cen. Vysledky v
oblasti inflace ve stiednédobém horizontu budou v rozhodujici mife zaviset rovnéz
na vyvoji sménného kurzu vzhledem k vysokému stupni otevienosti Ceské republiky
a na piistupu k fiskalni politice. Primérna inflace v obdobi 12 mésicti v Ceské
republice byla od dubna 2005 na trovni referenéni hodnoty ¢i niz8i. Primérnad mira
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inflace v Ceské republice v obdobi 12 mésicti predchazejicich #jnu 2006 ginila
2,2 procenta, coz je mén¢ nez referenéni hodnota ve vysi 2,8 procenta, a pod
referen¢ni hodnotou ziejmé ziistane 1 v pristich mésicich. Kritérium cenové stability
Ceska republika spliiuje.

Na Ceskou TCPUbliku se v Graf 1b. Ceska republika: Saldo a dluh vefejnych financi
souCasné dobé  vztahuje ,uucend supnice (v % HDP)

4 1 1 [ Saldo vefejnych financi (levé strana tabulky )
rozhodnuti Rady o existenci 87 s Cyklicky otiténé saldo (levé strana tabulky) T 0
nadmémého Schodku 7 e Hruby dluh (prava strana tabulky)

(rozhodnuti Rady ze dne @ 6
5. &ervence 2004)°. Rada -
Ceské republice doporuéila,
aby do roku 2008
vérohodnym a udrzitelnym
zpusobem snizila schodek = |
pod 3 procenta HDP. 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
ZvysSovani schodku ) Progéza ttvart Komise z podzimu 2006 Zdroj: Utvary Komise
vefejnych financi po

roce 2000 bylo do zna¢né miry zplsobeno jednordzovymi vydaji v souvislosti s
prechodem, zejména v souvislosti s restrukturalizaci podnikového sektoru a
bankovnictvi a zvySenim socialnich vydaji. Vyznamné snizeni schodku v roce 2004
na 2,9 procenta HDP lze pficist zejména zvySeni hospodaiského rastu a prevedeni
nevyuzitych prostredkil, jez bylo ministerstviim umoznéno. Hospodaiské podminky
v poslednich letech napomohly konsolidaci rozpoctu; silny rast vSak nebyl plné
vyuzit k urychleni tempa fiskdlni upravy. Ackoliv se podil vefejného dluhu
v porovnani s rokem 2000 vyrazné zvysil, je i nadale pomérné nizky na urovni
pfiblizn€ 30 % HDP. Mira celkového schodku vefejnych financi v roce 2005 ¢inila
3,6 procenta HDP a veiejny dluh 30,4 procenta HDP®. Kritérium tykajici se stavu
vefejnych rozpodéti Ceska republika nesplituje.

Ceska koruna neni souéasti systému ERM II. Od roku 1998 provadi Ceské republika
vyslovné cilovani inflace ve spojeni s plovoucim sménnym kurzem. Od konce 90. let
¢eska koruna zaziva dlouhé obdobi nominalniho zhodnocovani s vyjimkou obdobi od
poloviny roku 2002 do jara 2004. V pribéhu dvou let pted timto hodnocenim, tj. od
listopadu 2004 do fijna 2006, doslo ke zhodnoceni koruny vaci euru o pfiblizné

10 procent. Kritérium sménného kurzu Ceska republika nesplituje.

Primérna dlouhodoba urokovad sazba v Ceské republice &inila meziroéné k
fijnu 2006 3,8 procenta, coz je méné nez referencni hodnota ve vysi 6,2 procenta. Od
pristoupeni k EU byly primérné dlouhodobé tirokové sazby v Ceské republice niZzsi
nez referenni hodnota. Od pocatku roku 2005 odraZely vynosy ceskych statnich
dluhopist vynosy v eurozoné s rozpétim nepiesahujicim 35 zakladnich bodd. Po
obdobi mirné¢ho kladného diferencialu v roce 2005 bylo v prvni poloviné roku 2006
rozpéti mirné zaporné. Kritérium konvergence dlouhodobych tirokovych sazeb Ceska
republika spliuje.

Rozhodnuti 2005/185/ES, Ut. vést. L 62, 9.3.2005, s. 20.
Podzimni prognéza tutvarG Komise na rok 2006 predvidda schodek vefejnych financi ve vysi
3,5 procenta HDP.
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Ptezkoumany byly rovnéz dalsi faktory, vCetné integrace vyrobkovych a finan¢nich
trhil a vyvoje platebni bilance. Ceské hospodafstvi je silné zaélenéno do EU. Zvlaste
obchodni vztahy a vztahy v oblasti pfimych zahrani¢nich investic s ostatnimi
¢lenskymi staty jsou rozséhlé a zaclenovani domaciho finan¢niho sektoru do Sirsiho
sektoru EU zna¢né pokrocilo, zejména kviili vysoké mife zahrani¢niho vlastnictvi
finan¢nich zprostiedkovateltl. Zahrani¢ni pozice Ceské republiky se v poslednich
letech zlepsila. Schodek bézného uctu se vyznamné snizil z ptiblizné 6 procent HDP
v roce 2003 na téméf 2 procenta HDP v roce 2005, zejména z divodu nardstu
vyvozu zbozi. Pokud jde o financovani, finan¢ni ucet je v piebytku, coz je projevem
zvlast vyrazného riastu Cistého prilivu pfimych zahrani¢nich investic, které
v roce 2005 dosahly ptiblizné 8 procent HDP.

Na zakladé¢ tohoto hodnoceni Komise dospéla k nazoru, ze by nemélo dojit k zadné
zméné, pokud jde o postaveni Ceské republiky jako Clenského statu, na ktery se
vztahuje vyjimka.

Estonsko

V hodnoceni v konvergencni zpravé z roku 2004 Komise uvedla, ze Estonsko splnilo
dv¢ kritéria konvergence (kritérium cenové stability a kritérium tykajici se stavu
vetejnych rozpoctil) a ze neni divod domnivat ze, ze Estonsko nesplituje kritérium
urokovych sazeb. Hodnoceni konvergence pravnich ptfedpisti dospélo k zavéru, ze
pravni piedpisy Estonska nejsou zcela slucitelné s ¢lankem 109 Smlouvy a statutem
ESCB/ECB.

Co se tyké zaclenéni centralni banky do ESCB v dobé pfijeti eura, pravni predpisy
v Estonsku (zejména zakon o Eesti Pank, ustava Estonské republiky, ménovy zdkon
a zakon o zajisténi estonské koruny) nejsou zcela slucitelné s clankem 109 Smlouvy
a statutem ESCB/ECB.

V zaii 2005 byl Riigikogu (parlament) pfedlozen ndvrh novely zdkona o Eesti Pank a
dne 7. ¢ervna 2006 byla novela piijata. Co se tyka zdkona o Eesti Pank, nedostatky
uvedené v konvergencni zpravé z roku 2004 byly odstranény. Co se tyka zalenéni
centralni banky do ESCB v dob¢ priijeti eura, ¢lanek 111 estonské ustavy neni
formalné v souladu s pozadavky Smlouvy a statutu ESCB. Avsak rozhodnuti komory
estonského Nejvyssiho soudu pro revizi ustavy ze dne 11. kvétna 2006 zajistuje
pravni jasnost, zejména pokud jde o nepouzitelnost ¢lanku 111 po zavedeni eura
v Estonsku, dal$i novela proto neni nutna.

Vnitrostatni pravni piedpisy v Estonsku lze povazovat za plné slucitelné s pozadavky
Smlouvy a statutu ESCB s vyhradou zruseni ménového zékona a zakona o zajisténi
estonské koruny s u¢inkem ode dne zavedeni eura.

Inflace méfend indexem HICP v Graf 2a. Estonsko: Kritérium inflace od kvétna 2004

Estonsku v minulém desetileti °] (12mesicni pohyblivy primér v %)

zaznamenala silné zpomalovani,

pficemz v roce 2003 byla stlacena . .
4

na 1,4 procenta. V roce 2004 se

vSak inflace zvysila na 3 procenta, 3
v roce 2005 dale na 4,1 procenta a
od té¢ doby zustala na této vysoké

Estonsko

Referencni hodnota

2004 2005 2006 2007
Zdroje: Eurostat, prognoza ttvart Komise z podzimu 2006
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urovni. Ackoliv to bylo zpocatku zapti¢inéno zejména vnéjSimi cenovymi Soky
(hlavné vyS$imi celosvétovymi cenami ropy) a upravami nepiimych dani, zda se, Ze
se v posledni dob¢ rovnéz zvysily zakladni infla¢ni tlaky, jelikoz rostouci poptavka a
rychle se zuzujici trh prace predstavuji pro hospodarstvi vétsi kapacitni omezeni.
Ocekava se, Ze inflace zlstane ur¢itou dobu na vyssi urovni, coz je projevem silné
poptavky a rastu mezd, vysSich cen energie pro domécnosti a zvyseni nepiimych
dani v zajmu plnéni pozadavkt EU. Od zati 2004 byla primérna inflace v obdobi
12 mésicth v Estonsku vys$8i nez referen¢ni hodnota. Primérnd mira inflace v
Estonsku ve 12 mésicich pfedchazejicich fijnu 2006 cCinila 4,3 procenta, coz je vice
nez referencni hodnota ve vysi 2,8 procenta, a je pravdépodobné, Zze v pfistich
mesicich bude i nadale nad referencni hodnotou. Kritérium cenové stability Estonsko
nespliiyje.

Na Estonsko se nevztahuje Graf 2b . Estonsko: Saldo a dluh vefejnych financi
rozhodnuti 0  exiStenci obricendsupnice (v % HDP)

nadmérného schodku. = ;- - - — 60
V obdobi od roku2000 do | e e [
roku 2005 Estonsko ——Hruby dluh (prava strana tabulky)

zaznamenalo pramémy T
prebytek vefejnych financi =~ °] e
ve vysi 1,1 procenta HDP. = 11 T 20
Rozpoctové  cile  jsou = 2 1 40
pravideln¢  prekondvany, 5] | %
zejména Z duvodu 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
rostoucich VYNOSU. () Prognéza itvari Komise z podzimu 2006 Zdroj: Utvary Komise
V roce 2005 Estonsko

zaznamenalo celkovy piebytek vefejnych financi ve vysi 2,3 procenta, coz je stejné
jako v piedchozim roce’. Cyklicky upraveny prebytek se v roce 2005 pongkud snizil,
coz naznacuje expanzivni fiskalni politiku v obdobi velmi silného rlstu. Hruba
zadluzenost vetejnych financi v roce 2005 Cinila 4,5 procenta HDP, coz je nejméné
ze vSech clenskych stath EU. Organy vyuzily obdobi silného ristu k vytvofeni
znaénych statnich rezerv. Kritérium tykajici se stavu vetrejnych rozpocti Estonsko
spliuje.

Estonskd koruna se ucastni v ERM II od 28. ¢ervna 2004, tj. v dob¢ pfijeti této
zpravy vice nez dva roky. Pfed vstupem do ERM II Estonsko od roku 1992 uspésné
provadélo rezim pevného kurzu zavéSeného na némeckou marku a pozd€ji na euro.
Pti vstupu do ERM 1I se Estonsko zavézalo k jednostrannému udrzovani pevného
sménného kurzu v rdmci tohoto mechanismu. Doplikové ukazatele, napf. vyvoj
kratkodobych urokovych sazeb a devizovych rezerv, neukazuji na tlaky na sménny
kurz. Sménny kurz se t€si velké davére na finanénich trzich i u vetejnosti. V pribéhu
dvouletého obdobi, jehoz se prezkum tyka, se estonska koruna neodchylila od své
sttedni parity a nebyla vystavena silnym tlakim. Kritérium sménného kurzu
Estonsko splituje.

V dusledku nizké urovné vetejného dluhu v Estonsku nejsou ke srovnani dostupné
dlouhodobé¢ statni dluhopisy nebo jiné srovnatelné cenné papiry, aby bylo mozno

Podzimni prognéza tutvarG Komise na rok 2006 predvidda schodek vefejnych financi ve vysi
2,5 procenta HDP.
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posoudit stalost konvergence projevujici se v dlouhodobych urokovych sazbach.
Ukazatel trokové sazby dlouhodobych bankovnich uvért v estonskych korunéach pro
domadcnosti a jiné nez finanéni podniky ¢inil mezirocné k zafi 2006 v pruméru
4,1 procenta®. Na zakladé vyvoje ukazatele Girokové sazby a pfi zohlednéni mimo
jiné nizké urovné vetejného dluhu neni zadny divod k zdvéru, ze Estonsko nesplni
kritérium dlouhodobych trokovych sazeb.

Ptezkoumany byly rovnéz dalsi faktory, vCetné integrace vyrobkovych a finan¢nich
trhit a vyvoje platebni bilance. Estonské hospodaistvi je silné¢ zaclenéno do EU.
Obchodni vztahy a vztahy v oblasti pfimych zahrani¢nich investic s ostatnimi
¢lenskymi staty jsou rozséhlé a zaclenovani domaciho finan¢niho sektoru do Sirsiho
sektoru EU zna¢né pokrocilo, zejména kvili vysokému stupni zahrani¢niho
vlastnictvi finan¢nich zprostiedkovatelll a rozsahlému vyuzivani eura jako mény pro
pUjcky a investice. Schodek estonského bézného uctu od roku 2002 ptekracoval
10 procent HDP. Ve vysokém schodku bézné¢ho uctu se do zna¢né miry projevuje
procesem rychlého dohanéni, kdy zahrani¢ni uspory jsou prostfednictvim vnéjSich
pujcek vyuzivany ke zvyseni domacich investic a rlstu produktivity. Zahrani¢ni
pozice vSak vykazuje zna¢nou potiebu financnich prostfedki ve stfednédobém
horizontu a pfiliv musi byt vyuzit produktivné. Vné&jsi schodek byl financovan
hlavné zna¢nym pftilivem piimych zahrani¢nich investic a ptijcovanim mezi bankami
ve skuping.

Na zéklad¢ tohoto hodnoceni Komise dospéla k nazoru, ze by nemélo dojit k zadné
zméné, pokud jde o postaveni Estonska jako clenského statu, na ktery se vztahuje
vyjimka.

Kypr

V hodnoceni v konvergencni zpravé z roku 2004 Komise uvedla, ze Kypr spliiuje
dvé kritéria konvergence (kritérium cenové stability a dlouhodobych trokovych
sazeb). Hodnoceni konvergence pravnich ptfedpisi dospélo k zavéru, Ze pravni
predpisy Kypru nejsou zcela slucitelné s clankem 109 Smlouvy a statutem
ESCB/ECB.

Nebyly vydany zadné vnitrostatni pravni predpisy, které by fesily problémy v oblasti
konvergence pravnich predpist zjisténé v konvergencni zpravé z roku 2004. Dne
12. fijna 2006 vSak byla parlamentu pfedlozena novela zdkona o Kyperské narodni
bance z roku 2002 a 2003 scilem zabyvat se témito zalezitostmi a zajistit plnou
slucitelnost se Smlouvou a statutem ESCB/ECB. V soucasné podobé novela zdkona
odstranuje veskeré nedostatky uvedené v konvergencni zprave z roku 2004.

Az do pftijeti této novely nejsou pravni predpisy Kypru, zejména zakon o Kyperské
narodni bance, zcela slucitelné s ¢lankem 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB, co se
tyka zaclenéni centralni banky do ESCB v dob¢ piijeti eura.

Kypr ma tradiéné pomémé nizkou’ Graf 3a. Kypr: Kritérium inflace od kvétna 2004
ackoliv obcas kolisavou inflaci (12mésicni pohyblivy primer v 2)

b
coz je projevem citlivosti jeho |

3 .

Posledni dostupné udaje. W °
2 4 )

——Kypr

Referencni hodnota

2004 2005 2006
Zdroje: Eurostat, progndza utvari Komise z podzimu 2006
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malé a oteviené¢ ekonomiky na vnéjsi cenové Soky. Inflace méfena indexem HICP
¢inila v obdobi 1999-2005 primérné 2,7 procenta, nejvyssi urovné dosahla ve vysi
piiblizné 6 procent na jaie 2000 a poté opét v zim¢ 2003, v posledné uvedeném
pfipadé castecné kvuli zvySeni sazeb DPH a spotifebnich dani v souvislosti s
pristoupenim. Pocatkem roku 2006 inflace vzrostla, v poslednich mésicich se vSak
snizovala na 1,7 procenta v fijnu 2006. Tyto vykyvy odrazeji vliv cen energie a
potravin. S odeznivanim Soku zptUsobené¢ho cenami energie se ocfekava postupné
snizovani inflace. ZvySeni DPH a spotfebnich dani, které souvisi se splnénim
pozadavkli EU, vSak bude mit podle ofekavani znacny ucinek zvysSujici inflaci
pfinejmenSim po skonceni platnosti soucasnych vyjimek koncem roku 2007.
Vysledky v oblasti inflace ve stfednédobém horizontu budou velkou mérou zaviset
na omezeni moznych mzdovych tlaki. Od srpna 2005 byla primérna inflace
v obdobi 12 mésicti na Kypru nizsi nez referen¢ni hodnota. Primérna mira inflace na
Kypru v obdobi 12 mésict predchéazejicich fijnu 2006 cinila 2,3 procenta, coZ je
méné nez referencéni hodnota ve vysi 2,8 procenta, a je pravdépodobné, ze v pfistich
mésicich bude i nadale pod referencni hodnotou. Kritérium cenové stability Kypr
spliyje.

Na KypI' s€ Vv soucasnostl Graf 3b. Kypr: Saldo a dluh veiejnych financi

nevztahuje rozhodnuti (v % HDP)
. . obricend stupnice

Rady 0 existenci

nadmérného schodku, = 4|

protoze  Rada  takové @ . _

rozhodnuti ze dne 5. @ 4
Gervence 2004’  zrugila | 3
svym rozhodnutim ze dne
11. Cervence 2006'°. Mira =

CelkOVehO SChOdku 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
Vef'e] n}’/'Ch ﬁnanCi dOSé.hl a —J Saldo' Vefejn}"lch financi (levé strana tabulky)

. v , v Emmm Cyklicky ocisténé saldo (leva strana tabulky)
nejvyssi urovne \% e Hruby dluh (pravé strana tabulky)
roce 2003 ve V}”él (*) Progndza ttvari Komise z podzimu 2006 Zdroj: Utvary Komise

6,3 procent HDP, \%

nasledujicich letech se viak vyrazné snizovala na 2,3 procenta HDP v roce 2005'".
Béhem Sesti let predchazejicich roku 2005 vykazoval podil celkovych pifijmi a
celkovych vydaji v priméru vzestupnou tendenci. Celkové pifjmy se zvysily v
disledku kombinace strukturdlnich a jednorazovych opatieni. Strukturdlni opatfeni
zahrnovala sladéni sazeb DPH s acquis a opatfeni k zabranéni danovym tunikdm,
zatimco jednorazova opatieni méla podobu mimotadnych dividend ze zisku
minulych let u polovladnich organizaci a danové amnestie. Rist vydaji byl omezen
zavedenim maximalniho tempa nominalniho rastu béznych primarnich a
kapitadlovych vydajl, coz je politika, kterd pokracovala i v nasledujicich rozpoctech.
Veftejny dluh se v roce 2005 snizil na 69,2 procenta HDP. Kritérium tykajici se stavu
vetejnych rozpocti Kypr splituje.

Rozhodnuti 2005/184/ES, Ut. vést. L 62, 9.3.2005, s. 19.

Rozhodnuti 2006/627/ES, UF. vést. L 256, 20.9.2006, s. 13-14.

Podzimni prognéza tutvarG Komise na rok 2006 predvidda schodek vefejnych financi ve vysi
1,9 procenta HDP.
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24.

Kyperska libra se ucastni v ERM II od 2. kvétna 2005, tj. v dobé pfijeti této zpravy
po dobu 19 mésici. Pred vstupem do ERM II Kyperska narodni banka provozovala
systtm zaméfeny na omezeni vykyvi vici euru v pomérné uzkém pasmu
+ 2,25 procenta od stfedniho kurzu. Od roku 2001 platilo Sirsi oficialni fluktuacni
rozpéti = 15 procent, v praxi se vSak toto SirSi fluktuaéni rozpéti nevyuzivalo.
V posuzovaném obdobi, na néz se nevztahuje ucast v ERM II, se libra pohybovala
v blizkosti budouciho stiedniho kurzu. Od vstupu do ERM 1I je libra i nadéle blizko
sttedniho kurzu a nebyla vystavena silnym tlakiim. Kritérium sménného kurzu Kypr
nespliuje.

Primérna dlouhodoba turokova sazba na Kypru c¢inila meziroéné k fijnu 2006
4,1 procenta, coz je mén¢ nez referenéni hodnota ve vysi 6,2 procenta. Od
listopadu 2005 byly primérné dlouhodobé turokové sazby na Kypru niz§i nez
referen¢ni hodnota. V poslednich letech se dlouhodobé trokové sazby na Kypru
znacné snizily. Nizké rozpéti vynost v porovnani s eurozonou naznacuje, ze trhy
ocekavaji nizké zbytkové riziko. Kritérium konvergence dlouhodobych urokovych
sazeb Kypr spliuje.

Ptezkoumany byly dalsi faktory, vCetné integrace vyrobkovych a financ¢nich trhii a
vyvoje platebni bilance. Kyperské hospodatstvi je silné zac¢lenéno do EU. Obchodni
vztahy a vztahy v oblasti pfimych zahrani¢nich investic se rozvijeji a kypersky
finan¢ni systém je znacné propojen s finanénimi systémy EU a ostatnich zemi
s ohledem na pobocky a dcetiné spolecnosti zahrani¢nich bank plisobici na Kypru. V
poslednich letech se schodek kyperského bézného uctu zvysoval a v roce 2005
dosahl 5,7 procenta HDP. Schodek bézného uctu je odrazem velkych nerovnosti v
Cistém obchodu se zbozim a sluzbami. Znacné piebytky v obchodu se sluzbami
obvykle pln¢ nevyrovnavaji velké schodky v obchodu se zbozim a zdpornou bilanci
na stran¢ piijma. Pokud jde o financovéni, Cisty pfiliv pfimych zahrani¢nich investic
byl znac¢ny, ackoliv kolisal.

Na zdkladé¢ tohoto hodnoceni Komise dospéla k nazoru, Zze by nemélo dojit k zddné
zméng, pokud jde o postaveni Kypru jako clenského statu, na ktery se vztahuje
vyjimka.

LotySsko

V hodnoceni v konvergencni zprave z roku 2004 Komise uvedla, Ze LotySsko splnilo
dvé kritéria konvergence (kritérium tykajici se stavu vetejnych rozpocta a kritérium
dlouhodobych urokovych sazeb). Hodnoceni konvergence pravnich predpisii dospélo
k zavéru, ze pravni predpisy LotySska nejsou zcela slucitelné s c¢lankem 109
Smlouvy a statutem ESCB/ECB.

Zakon o LotySské bance byl od pftijeti konvergencni zpravy z roku 2004 dvakrat
novelizovan (v prosinci 2005 a v ¢ervnu 2006). VyfeSen vsak byl pouze omezeny
pocet nedostatkll vyzdvizenych ve zprave.

Co se tyké zaclenéni centralni banky do ESCB v dobé pfijeti eura, pravni predpisy

Lotysska, zejména zakon o LotySské bance, nejsou zcela slucitelné s ¢lankem 109
Smlouvy a statutem ESCB/ECB.
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Primérna roc¢ni inflace v LotySsku

by]a od roku 2004 vétSinou Vyééi . Graf 4a. Lotyﬁska)v: 'Kritéril.m} inﬂcac? od kvétna 2004
nes 6 procent, cor je projevem (12mesicni pohyblivy primer v %)
dopadu vnéjsich cenovych Soki a .

uprav  regulovanych cen a
nepiimych dani, jakoZ i rostoucich
kapacitnich omezeni v kontextu
dlouhodobého  velmi rychlého 31 .
ristu redlného HDP. Posledni 2 I~
dobou se celkova inflace mirné¢ 1 Referentn hodnota
snizovala na 5,6 procent o R R R R
vEjnu2006. Zatimco vposledni Wt ame o awe L aw
dobé mély znac¢ny vliv na zvySeni

inflace vné&jsi faktory (zejména ceny energie), zda se, ze pro udrZzovani inflace na
vysSich arovnich jsou stale dilezitéjsi Cinitele na stran¢ poptavky, jak ukazuji
pomérné vysoké miry zakladni inflace. Ocekava se, Ze inflace zlistane urcitou dobu
na vyssi trovni, coz je projevem tlakii pusobicich na jeji zvySeni, které vyplyvaji z
vyvoje ndkladl prace v kontextu uzkého trhu prace, rostouci hospodaiské Cinnosti,
zvySeni spotfebnich dani a procyklickych fiskdlnich politik. Od pfistoupeni k EU
byla primérné inflace v obdobi 12 mésicii v LotySsku vyssi nez referencni hodnota.
Primérna mira inflace v LotySsku v obdobi 12 mésicii pfedchazejicich fijnu 2006
¢inila 6,7 procenta, coz je vice nez referencni hodnota ve vysSi 2,8 procent, a je
pravdépodobné, ze v pristich mésicich bude i nadale nad referen¢ni hodnotou.
Kritérium cenové stability LotySsko nespliuje.

Loty$sko

Na LOtYSSkO s€ neVZtahuje Graf 4b . Loty§sko: Saldo a dluh vefejnych financi

rOZhOdnl'Iti Rady Y obracena stupnice (V % HDP)
GXIStenCI nadmémého 3.0 - [ Saldo vefejnych financi (leva strana tabulky) — 60
SChOdku Po mSké ménOVé : B Cyklicky o¢isténé saldo (leva strana tabulky )

. . ) v 2.5 4 e Hruby dluh (prava strana tabulky) T30
krizi v roce 1998 skoncilov | 1w
roce 1999 neocekavané s L
obdobi konsolidace = | 1
rozpoctu, kdy schodek

0.5 -+ 10
vzrostt na 5,3 procenta o .
HDP. V obdobi 2000-2004 o 0
zaznamenalo saldo 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(%)
Vere] nyCh ﬁnanCI menst (*) Prognoza utvart Komise z podzimu 2006 Zdroj: Utvary Komise

schodky ve vys$i prumérné

1,8 procenta HDP, zatimco v roce 2005 byl zaznamendn maly piebytek ve vysi
0,1 procenta HDP. Zarovenn se snizovalo danové zatizeni hospodarstvi, a to z
32 procent HDP v roce 1999 na 29 procent v roce 2005. Trvale se snizoval podil
pfijmi a primarnich vydaji na HDP. Stav vefejnych rozpoctd byl v roce 2005
vyrovnany a zadluZenost &inila 12,1 procent HDP'?. Kritérium tykajici se stavu
vetejnych rozpocti Lotyssko spliuje.

LotysSsky lat se ucastni v ERM 1II od 2. kvétna 2005, tj. v dobé pfijeti této zpravy po
dobu 19 mésict. Pred vstupem do ERM II byl lat do konce roku 2004 zavésen na ko$

Podzimni prognéza tutvarG Komise na rok 2006 predvidda schodek vefejnych financi ve vysi
1,0 procenta HDP.

11

CS



CS

meén SDR a od 1.ledna 2005 pak na euro. V posuzovaném obdobi, na néz se
nevztahuje ucast v ERM II, lat vii¢i euru mirné devalvoval a po opétovném zavéseni
se stabilizoval. Pii vstupu do ERM II se LotySsko zavéazalo k jednostrannému
udrzovani latu v rozpéti + 1 procenta od sttedniho kurzu. Od vstupu do ERM 1I se lat
pohyboval blizko stiedniho kurzu a nebyl vystaven silnym tlaktim. Dopliikkové
ukazatele, napt. vyvoj kratkodobych urokovych sazeb a devizovych rezerv,
neukazuji na tlaky na sménny kurz. Kritérium sménného kurzu LotySsko nespliiuje.

Primérnd dlouhodoba urokova sazba v LotySsku cCinila meziroéné k ftijnu 2006
3,9 procenta, coz je mén¢ nez referencni hodnota ve vysi 6,2 procenta. Od
ptistoupeni k EU byly primérné dlouhodobé urokové sazby v LotySsku niz$i nez
referen¢ni hodnota. Od vstupu do ERM II kolisalo rozpéti dlouhodobych trokovych
sazeb v porovnadni s eurozénou jen mirné, coz doklada stabilitu zavéSeni mény a
davéru investorti. Kritérium konvergence dlouhodobych urokovych sazeb LotySsko
spliuje.

Ptezkoumany byly dalsi faktory, vCetné integrace vyrobkovych a financ¢nich trhii a
vyvoje platebni bilance. Loty$ské hospodaistvi se stile vice zacletiuje do EU.
Obchodni vztahy a vztahy v oblasti pfimych zahrani¢nich investic s ostatnimi
¢lenskymi staty jsou rozséhlé a zaclenovani domaciho finan¢niho sektoru do Sirsiho
sektoru EU zna¢né pokrocilo, zejména kvili vysokému stupni zahrani¢niho
vlastnictvi finan¢nich zprostiedkovatelli a spojeni domaci burzy cennych papirh se
skandindvskou burzovni skupinou OMX. Schodek lotySského bézného uctu od
roku 2004 ptekracoval 10 procent HDP a v roce 2005 dosahl 12,7 procenta HDP.
v obchodu se zbozim ¢astecné vyrovnanymi kladnym saldem obchodu se sluzbami a
béznych prevodl, je projevem rychlého ekonomického dohanéni, kdy zahrani¢ni
uspory jsou prostfednictvim vnéjSich pljcek vyuzivany k ristu domécich investic a
rustu produktivity. Zahrani¢ni pozice vSak vykazuje znacnou potiebu finan¢nich
prostiedkil ve sttednédobém horizontu a pfiliv musi byt vyuZit produktivné. Schodky
bézného uctu byly financovany hlavné kladnym cistym pfilivem piimych
zahrani¢nich investic a pijcovanim mezi bankami ve skuping, jakoz i znacnymi
vklady cizinc.

Na zakladé¢ tohoto hodnoceni Komise dospéla k nazoru, Zze by nemelo dojit k zddné
zmén¢, pokud jde o postaveni LotySska jako Clenského statu, na ktery se vztahuje
vyjimka.
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2.5.

Mad’arsko

V hodnoceni v konvergencni zpravé z roku 2004 Komise uvedla, ze Madarsko
nesplnilo Zzadné z kritérii konvergence. Hodnoceni konvergence pravnich ptedpisii
dospélo k zé&véru, ze pravni predpisy Madarska nejsou zcela slucitelné
s ¢lankem 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB.

Koncem roku 2004 mad’arsky parlament pozménil zakon o Magyar Nemzeti Bank.
Tato novela vSak neodstranila nedostatky uvedené v konvergencni zpravé
zroku 2004. Krom¢ toho existuje nesoulad pokud jde o zdkaz ménového
financovani.

Co se tykd zaclenéni centrdlni banky do ESCB v dobé& pfijeti eura a zdkazu
meénového financovani, pravni piedpisy Madarska (zejména zakon o Magyar
Nemzeti Bank, tstava a zdkon o uvérovych institucich) nejsou zcela slucitelné
s ¢lankem 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB.

Graf 5a. Mad’arsko: Kritérium inflace od kvétna 2004

Po snizeni z priblizné 10 procent
0 Snize pfib ¢ 10 proce 89 (12mésicni pohyblivy primér v %)

pocatkem tohoto desetileti na
zhruba 4 procenta v roce 2003 se
inflace méfend indexem HICP
v roce 2004 opét zvysila, zejména
kvali narGstu cen energie a
potravin. Od konce roku 2004 se 3’x\/ﬁ/_/_/_/_/—/— :
vSak inflace  zmirnovala a ?| o,
poc¢atkem roku 2006 byla mirné ' R
vys$§i nez 2 procenta, coz bylo o + + + +
NIV v v 717, 2004 2005 2006 2007
zapti¢inéno  hlavn¢ nenadalym Zdroje: Eurostat, prognoza iitvarti Komise z podzimu 2006
poklesem  cen  zpracovanych
potravin spolu se snizenim cen energie. Inflace v Mad’arsku se neddvno opét zvysila
v disledku zvyseni cen potravin, zmén nepiimych dani a regulovanych cen, které
byly uzdkonény v 1ét¢é, a opozdéného dopadu devalvace sménného kurzu v prvni
poloviné roku 2006. Ocekava se, ze se inflace bude dale zrychlovat kvili
pfendSenym U¢inkGim nékterych opatieni provedenych v roce 2006 a kvili
vyznamnému naristu regulovanych cen a nepiimych dani, jenz se planuje na
rok 2007. Dalsi tlak na zvySeni cen mimoto vyvold nckolik reforem systému
zdravotnictvi a Skolstvi, jez se oCekavaji do konce roku 2007. Od pfistoupeni k EU
byla primérnd inflace v obdobi 12 mésicti v Mad’arsku vyssi nez referenc¢ni hodnota.
Primérnd mira inflace v Mad’arsku v obdobi 12 mésicti predchazejicich tijnu 2006
¢inila 3,5 procenta, coZz je vice nez referencni hodnota ve vys$i 2,8 procent, a je
pravdépodobné, ze v priStich mésicich bude i nadale nad referencni hodnotou.
Kritérium cenové stability Mad’arsko nespliuje.

4 °
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Na Mad’arsko S Graf 5b. Mad’arsko: Saldo a dluh vefejnych financi

v soucasné dob€ vztahuje ,hucend supnice (v % HDP)
rozhodnuti Rady = ;. -
0 existenci nadmérného —

schodku (rozhodnuti Rady
ze dne 5. Cervence 2004)".
Rada Mad’arsku doporucila,
aby ve strednédobém ramci
piijalo opatteni s cilem do
roku 2008 vérohodnym a
udrzitelnym zpusobem
snizit schodek pod
3 procenta HDP. A%
listopadu 2005 Rada rozhodla, Ze Mad’arsko nepfijalo pfiméfena opatieni v reakci na
jeji doporuceni. Dne 1. zafi 2006 Mad’arsko ptedlozilo upraveny konvergencni
program, na jehoz zdkladé Rada dne 9. fijna 2006 Mad’arsku poskytla k napravé
schodku dalsi rok (do roku 2009). Pocinaje rokem 2001 byla orientace mad’arské
fiskélni politiky Mad’arska expanzivni, coz zapfi€inil velky nartst vetejnych vydaji
(zejména mezd ve vefejném sektoru a socialnich transfert) a nizsi dané, které nebyly
vyrovnany odpovidajicim snizenim vydaji. Od roku 2002 byl schodek rozpoctu
kazdorocné vysoko na 6 procenty HDP a vroce 2005 doséhl 7,8 procenta HDP,
véetné¢ ndkladii na dichodovou reformu. V roce2006 vldda ozndmila velké
rozpoctové schodky. Po napravnych opatfenich organy stanovily jako cil pro tento
rok schodek ve vysi 10,1 procenta HDP'. Vetejny dluh vzrostl na 61,7 procenta
HDP, a to navzdory velkym piijmim z privatizace. Kritérium tykajici se stavu
vetejnych rozpoc¢tl Mad’arsko nespliuje.

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)

[ Saldo vefejnych financi (leva strana tabulky )
I Cyklicky ocisténé saldo (leva strana tabulky)
e Hruby dluh (prava strana tabulky)

(*) Prognéza utvarti Komise z podzimu 2006 Zdroj: Ulvary Komise

Mad’arsky forint, ktery je od roku 2001 jednostranné navéSen na euro s rozpetim
kolisani + 15 procent, neni soucasti systtmu ERM II. Od jednostranného navéseni na
euro se forint pohyboval v horni hranici tohoto pasma. Od srpna 2005 vSak forint
zacal postupné posilovat. V pribéhu dvou let pred timto hodnocenim, tj. od
listopadu 2004 do fijna 2006, forint devalvoval vi¢i euru o pfiblizné 9 procent.
Kritérium sménného kurzu Mad’arsko nespliuje.

Primérma dlouhodoba urokova sazba v Madarsku ¢inila meziro¢né k fijnu 2006
7,1 procenta, coz je vice nez referencni hodnota ve vysi 6,2 procenta. Od pfistoupeni
k EU byly primérné dlouhodobé urokové sazby v Mad’arsku vyssi nez referencni
hodnota. Rozpéti vynost dluhopisti se v porovnani s eurozénou zvysilo z priblizné
280 zakladnich bodl v ¢ervnu 2006 na zhruba 350 zakladnich bodu v srpnu 2006 a
dale na pfiblizn¢ 375 zdkladnich bodi v fijnu 2006. Kritérium konvergence
dlouhodobych trokovych sazeb Mad’arsko nespliuje.

Prezkoumany byly rovnéz dalsi faktory, vcetné integrace vyrobkovych a finan¢nich
trhi a vyvoje platebni bilance. Mad’arské hospodafstvi je siln¢ zaclenéno do EU.
Zvlasté obchodni vztahy a vztahy v oblasti pfimych zahrani¢nich investic s ostatnimi

Rozhodnuti 2004/918/ES, Ut. vést. L 389, 30.12.2004, s. 27.
Podzimni prognoza tvari Komise predvida schodek vetejnych financi na stejné trovni.
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2.6.

Clenskymi staty jsou rozsahlé a zaclenovani domaciho financniho sektoru do SirSiho
sektoru EU znacné pokrocilo, zejména kvili vysoké mife zahrani¢niho vlastnictvi
finan¢nich zprostfedkovatelt. Schodek bézného uctu se snizil z nejvyssi urovné ve
vysi 8,5 procenta HDP v roce 2004 na 6,8 procenta HDP v roce 2005 v dusledku
mensiho schodku v obchodu se zbozim a sluzbami. Zna¢né schodky bézného uctu v
poslednich letech, které odrdzeji mimo jiné schodek ve vefejnych usporach, byly
financovany hlavné¢ trvalym distym pfilivem piimych zahrani¢nich investic (s
vyjimkou roku 2003, kdy se tyto znacné snizily) a pfilivem zahrani¢niho kapitalu. V
prvni poloving roku 2006 vedlo hor$i hodnoceni mad’arskych hospodaiskych zaklada
zahrani¢nimi investory k prudkému poklesu pfilivu zahrani¢niho kapitalu.

Na zéklad¢ tohoto hodnoceni Komise dospéla k nazoru, ze by nemélo dojit k zadné
zméné, pokud jde o postaveni Mad’arska jako ¢lenského statu, na ktery se vztahuje
vyjimka.

Malta

V hodnoceni v konvergen¢ni zpravé z roku 2004 Komise uvedla, ze Malta splnila
jedno kritérium konvergence (kritérium dlouhodobych urokovych sazeb). Hodnoceni
konvergence pravnich predpist dospélo k zavéru, ze pravni predpisy Malty nejsou
zcela slucitelné s ¢lankem 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB.

I kdyZ byl zdkon o centralni bance Malty v roce 2005 novelizovan dvakrat, tyto
zakonné Upravy neodstranily vSechny nesrovnalosti, na které upozornila
konvergen¢ni zprava z roku 2004. Dne 13.listopadu.2006 vSak byla parlamentu
pfedlozena novela zdkona o Kyperské centralni bance s cilem vyfeSit zbyvajici
problémy a zajistit plnou slucitelnost se Smlouvou a statutem ESCB/ECB. V
souCasné¢ podobé novela zikona odstraniuje veSkeré nedostatky uvedené v
konvergen¢ni zprave z roku 2004.

Az do pfijeti této novely neni pravni Gprava Malty, zejména zdkon o Maltské
centralni bance, zcela slucitelnd s ¢lankem 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB, co
se tyké zaclenéni centralni banky do ESCB v dobé pfijeti eura.

Inflace métena indexem HICP na Malté v poslednich letech kolisala ptiblizn¢ kolem
2,5 procenta, predevsim v disledku toho, Ze oteviena maltskd ekonomika je citliva
podzim 2005 se inflace znacn¢ zvySila, coz bylo projevem prudkého nartstu
regulovanych cen energie a souvisejicich produktt. V roce 2006 vykazovala zna¢nou
nestdlost a v fijnu doslo k vyznamnému poklesu zejména v souvislosti s pfiznivym
vyvojem cen ropy. Inflace méfend indexem HICP bez zapocteni energie byla v
roce 2006 v priméru niz$i nez Graf 6. Malta: Kritérium inflace od kvétna 2004

2 procenta. Mirna dynamika 67 (12mésicni pohyblivy primér v %)

zdkladni inflace naznaCuje, Ze s
zakladni infla¢ni tlaky byly v
kontextu zéporné mezery vystupu
a nizkého tlaku mezd omezené. 3- ) :
Ocekava se, ze inflace bude ve , M ¢
sttednédobém horizontu mirna,
jelikoz Sok zplusobeny cenami !4
energie opadl. Rizikem zlstava

Malta
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Zdroje: Eurostat, prognoza utvarti Komise z podzimu 2006
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moznost objeveni se nepifimych a sekundarnich u¢inka nartstu cen energie, ackoliv
dosud se neobjevily naznaky znacného ptelévani. Od kvétna 2006 byla primérna
inflace v obdobi 12 mésicii na Malté vyssi nez referencni hodnota. Primérna mira
inflace na Malté v obdobi 12 mésicii pfedchazejicich fijnu 2006 ¢inila 3,1 procent,
coz je vice nez referencni hodnota ve vysi 2,8 procent, a je pravdépodobné, ze se v
ptistich mésicich vrati na Groven blizici se referen¢ni hodnoté. Kritérium cenové
stability Malta nespliiuje.

Na Maltu se v soucasné dob€ vztahuje rozhodnuti Rady o existenci nadmérného
schodku (rozhodnuti Rady ze dne 5. &ervence 2004)"°. Rada Malté doporuéila, aby
ve stfednédobém ramci piijala opatfeni s cilem do roku 2006 vérohodnym a
udrzitelnym zptsobem snizit schodek pod 3 procenta HDP. Mira celkového schodku
vetejnych financi na Malté

A% poslednich letech kolisala Graf 6b. Malta: Saldo a dluh vefejnych financi

na pomérné vysoké Urovni oebricendsmpnice (v % HDF)

(i v dusledku = -2,

jednordzovych  opatfeni), = -0

v roce 2003 dosahla = . —

nejvyssi urovné ve vysSi | |

piiblizné 10 procent HDP a = |

v nasledujicich letech se = |

snizovala v souvislosti s 0

programem Vlédy ke 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
konsolidaci rozpoétu. Podil e e )

p ﬁj mi Vykazoval (*) Prognéza ttvarti Komise z podzimljll;l(l;gsluh (vt ) Zdroj: Utvary Komise
vzestupnou tendenci,

zatimco vydaje se az do roku 2003 zvySovaly, poté se vSak snizily. Celkovy vefejny
dluh se v prvni poloviné desetileti zna¢né¢ zvySoval a v roce 2004 dosahl ptiblizné
75 procent. Mira celkového schodku vefejnych financi v roce 2005 ¢inila
3,2 procenta a vefejny dluh se mirn& snizil na 74,2 procenta HDP'®. Kritérium
tykajici se stavu vefejnych rozpocti Malta nespliiuje.

Maltska lira se ucastni v ERM II od 2. kvétna 2005, tj. v dobé¢ pfijeti této zpravy po
dobu 19 mésicii. Pfed vstupem do ERM II byla lira zavéSena na ménovy kos, ve
kterém bylo zastoupeno euro, dolar a libra. V posuzovaném obdobi, na néz se
nevztahuje ucast v ERM II, se lira pohybovala v blizkosti budouciho stiedniho kurzu.
Pti vstupu do ERM II se maltské organy zavazaly k jednostrannému udrzovani liry
na urovni stfedniho kurzu. Béhem ucasti v ERM II byla lira vii¢i sttednimu kurzu
stabilni a nebyla vystavena silnym tlakim. Dopliikové ukazatele, napt. vyvoj
kratkodobych urokovych sazeb a devizovych rezerv, neukazuji na tlaky na sménny
kurz. Kritérium sménnych kurzi Malta nespliuje.

Primérnéd dlouhodobd urokova sazba na Malté cinila meziro¢né k fijnu 2006
4,3 procenta, coz je méné nez referencni hodnota ve vysi 6,2 procenta. Od
pfistoupeni k EU byly primérné dlouhodobé urokové sazby na Malté nizs§i nez
referencni hodnota. V minulych letech rozpéti vynost dlouhodobych dluhopisii

Rozhodnuti 2005/186/ES, Ut. vést. L 62, 9.3.2005, s. 21.
Podzimni prognéza tutvarG Komise na rok 2006 predvidda schodek vefejnych financi ve vysi
2,9 procenta HDP.
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2.7.

v porovnani s eurozénou kolisalo pomérné malo, pficemz na podzim 2006 se
pohybovalo okolo 50 zakladnich bodi. Omezené rozpéti vynosti naznacuje, Ze trhy
ocekavaji omezené zbytkové riziko. Kritérium konvergence dlouhodobych
urokovych sazeb Malta spliuje.

Ptezkoumany byly rovnéz dalsi faktory, vCetné integrace vyrobkovych a finan¢nich
trhit a vyvoje platebni bilance. Maltské hospodafstvi je siln¢ zaclenéno do EU.
Obchodni vztahy a vztahy v oblasti pfimych zahrani¢nich investic s ostatnimi
Clenskymi staty jsou rozsdhlé a maltsky finanéni systém je znacné propojen
s finan¢nimi systémy ostatnich zemi v EU 1 mimo ni, a to kviili usazovani finan¢nich
zprostfedkovatelll a poskytovani preshrani¢nich sluzeb. Schodek maltského bézného
uctu byl v poslednich letech znacné kolisavy, coz bylo projevem malé¢ a uzké
odvétvové zakladny hospodaistvi. Zahranicni pozice vykazuje velké nerovnosti
v Cistém obchodu se zbozim a sluzbami s vysokym schodkem v obchodu se zbozim,
ktery je Castecné vyrovnan znaénym piebytkem obchodu se sluzbami. Schodek
bézného uctu se v poslednich letech znacné zvySoval a v roce 2005 dosahl 10,6 %
HDP. Do tohoto zvySeni se promitly obtizné trzni podminky v dominantnich
odvétvich elektroniky a cestovniho ruchu a v roce 2005 jesté strmy rast ceny ropy.
Zahrani¢ni pozice vSak vykazuje znaCnou potifebu financ¢nich prostredkll ve
sttednédobém horizontu.

Na zakladé¢ tohoto hodnoceni Komise dospéla k nazoru, ze by nemélo dojit k zadné
zméné, pokud jde o postaveni Malty jako Clenského statu, na ktery se vztahuje
vyjimka.

Polsko

V hodnoceni v konvergen¢ni zprave z roku 2004 Komise uvedla, Ze Polsko nesplnilo
zadné kritérium konvergence. Hodnoceni konvergence pravnich predpisit dospélo
k z&véru, ze pravni piedpisy Polska nejsou zcela slucitelné s ¢lankem 109 Smlouvy a
statutem ESCB/ECB.

V roce 2004 a 2006 byl novelizovan zdkon o Polské narodni bance, ale zadna
z téchto novel nefesi nedostatky vyzdvizené v konvergencni zpravé z roku 2004.
Kromé toho existuji nedostatky s ohledem na zdkaz ménového financovani.

Co se tykd zaclenéni centralni banky do ESCB v dobé& pfijeti eura a zdkazu
ménového financovani, pravni piedpisy Polska (zejména zdkon o Polské nérodni
bance, polska tstava a zakon o Bankovnim zaru¢nim fondu) nejsou zcela slucitelné
s ¢lankem 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB.

Po V}’SOké a kolisavé inflaci Graf 7a. Polsko: Kritérium inflace od kvétna 2004
v 90. letech se inflace méfena ] (12mésicni pohyblivy priimér v %)
indexem HICP v Polsku prudce s
snizila na velmi nizkou uroven,
kterd v obdobi 2002-2005 Ccinila
primémé 2,1 procenta. Zakladni 3 .
inflacni tlaky byly v nékolika | ®
poslednich letech udrzeny pod
kontrolou. Rust mezd byl omezen 14
stagnaci trhu prace, ackoliv se
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Zdroje: Eurostat, prognoza ttvara Komise z podzimu 2006
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cyklické podminky v obdobi 2005-2006 postupné zlepsovaly. Od roku 2004 se
znané zpomalil rist dovoznich cen, coz je projevem zejména zhodnocovani
nomindlniho efektivniho sménného kurzu polského zlotého. Polskéd inflace vSak byla
ponékud kolisava, zejména kvuli G¢inku piistoupeni k EU a vykyvim v cenach
potravin a v dovoznich cenach. Na zéklad¢ lepSich cyklickych podminek a
planovaného zvyseni nepfimych dani v priabéhu roku 2007-2008 se ocekdva mirné
zvyseni inflace ze soucasné nizké trovné. UdrZeni uspokojivych vysledkii v oblasti
inflace ve strednédobém horizontu bude zalezet na udrzeni rdstu mezd v souladu s
vyvojem produktivity, jelikoz o¢ekdvané snizeni nezaméstnanosti by mohlo pon¢kud
zvysit mzdové tlaky. Od listopadu 2005 byla primérna inflace v obdobi 12 mésict v
Polsku na urovni referencni hodnoty ¢i nizsi. Primérna mira inflace v Polsku v
obdobi 12 mésicii predchazejicich fijnu 2006 ¢inila 1,2 procenta, coz je méné nez
referen¢ni hodnota ve vysi 2,8 procenta, a je pravdépodobné, Ze v ptiStich mésicich
zustane i nadale pod referencni hodnotou. Kritérium cenové stability Polsko spliuje.

Na Polsko se v soucasné

« . ’ Graf 7b. Polsko: Saldo a dluh vefejnych financi
dob¢ vztahuje rozhodnuti

. . obracend stupnice (v % HDP)
Rady 0 existenci
nadmémého S ChO dku ] veetn nikladii na diichodovou reformu o0
+ 50
(rozhodnuti Rady ze dne 4 T I

5. Cervence 2004)"". Rada
Polsku doporucila, aby do
roku 2007 vérohodnym a
udrzitelnym zpusobem
snizilo schodek  pod 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
3 procenta HDP. Dne 28. R Cy iy ot sdo (vt srans bl

listopadu 2006 Rada (*) Prognéza ttvarti Komisezpomg(l)géby i (pravéstrana (ul) Zdroj: Utvary Komise
rozhodla, Ze opatieni,

ktera Polsko pfijalo v reakci na jeji doporuceni z Cervence 2004, se ukazala jako
neadekvatni. V obdobi 2000-2005 bylo saldo vefejnych financi zdporné a
zaznamenalo primérny schodek ve vysi 3,2 procenta HDP. Schodek se zvysil v
roce 2001 a poté opét v roce 2003, kdy podil vydaji na HDP doséahl nejvyssi urovné.
V obdobi 2004-2005 se schodek snizoval, zejména v dasledku reforem dané z
pfijmu, zmrazeni indexace socialnich transferti, nizSich vefejnych investic oproti
ocekavani a nékterych zmén v metodice akrudlniho ucetnictvi. Celkovy schodek
vetejnych financi dosahl v roce 2005 2,5 % HDP. Kdyby byly povinné kapitalové
kryté penzijni systémy vylouceny z vetejného sektoru, dluh vetejnych financi by
¢inil 4,4 procenta HDP'®'". ZadluZzenost stitu vzrostla v letech 2000 az 2005
pfiblizn€ o 6 procentnich bodl. ZadluZenost vefejnych financi ¢inila 42 % HDP; bez
zapocteni povinnych kapitalové krytych dichodovych systémi by to bylo 47,3 %
HDP. Kritérium tykajici se stavu vetejnych rozpocti Polsko nespliuje.

' ' ' ' ' ' '
S ~ N W A U O =
i I I I I I I

Rozhodnuti 2005/183/ES, Ut.vést. L 62, 9.3.2005, s. 18.

Polsko vyuzilo ptfechodného obdobi k provedeni rozhodnuti Eurostatu ze dne 2. bfezna 2004
o klasifikaci kapitalové krytych diichodovych systémii. Béhem tohoto obdobi, které skonéi prvnim
fiskalnim oznamenim v roce 2007, mize Polsko zaznamenavat piijmy a vydaje kapitalové krytych
dichodovych systémit v ramci sektoru vefejnych financi, coz povede k celkové niz§imu schodku
vetejnych financi.

Podzimni progndza utvartt Komise na rok 2006 predvida schodek vetejnych financi ve vysi 2,2 % HDP
(bez zapocteni povinnych kapitalové krytych diichodovych systémi by to bylo 4,2 % HDP).
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2.8.

Polsky zloty neni soucasti mechanismu ERM II. Od zruSeni plizivého zavéSeni kurzu
v roce 2000 Polsko provadélo cilovani inflace ve spojeni s plovoucim sménnym
kurzem. Sménny kurz zlotého v n€kolika poslednich letech velmi kolisal. V obdobi
2000-2001 meéna znacné posilovala, poté vSak pocatkem roku 2004 doslo
k vyznamné opravé. V pribéhu dvou let pfed timto hodnocenim, tj. od
listopadu 2004 do fijna 2006, zloty posilil vi¢i euru o pfiblizné 8,5 procenta.
Kritérium sménnych kurzii Polsko nesplituje.

Primérnd dlouhodobd urokova sazba v Polsku c¢inila meziro¢né¢ k ftijnu 2006
5,2 procenta, coz je mén¢ nez referencni hodnota ve vySi 6,2 procenta. Od
srpna 2005 byly primérné dlouhodobé tirokové sazby v Polsku na tirovni referencni
hodnoty ¢i nizsi. V poslednich letech polské dlouhodobé urokové sazby znacné
kolisaly, coz odrézelo zejména posuny ve vyhledu inflace a v pfistupu k ménové
politice, jakoz i zmény trznich nalad, které mély vliv na rizikové prémie této zemé.
Rozpéti vynost dlouhodobych dluhopisii se v porovnani s eurozoénou oproti pocatku
tohoto desetileti vyznamné snizilo. Rozpéti se snizilo ptiblizné na 100 zékladnich
bodu na jate 2006, v 1été se vSak opét zvySilo na vice nez 150 zakladnich bodu.
Kritérium konvergence dlouhodobych tirokovych sazeb Polsko spliuje.

Prezkoumény byly rovnéz dalsi faktory, vcetné integrace vyrobkovych a finan¢nich
trhtt a vyvoje platebni bilance. Polské hospodaistvi je siln¢ zaClenéno do EU.
Obchodni vztahy a vztahy v oblasti pfimych zahrani¢nich investic s ostatnimi
Clenskymi staty se rozvijeji a zacleniovani domaciho finan¢niho sektoru do Sirsiho
sektoru EU znacn€ pokrocilo, zejména kvili vysokému stupni zahrani¢niho
vlastnictvi finan¢nich zprostfedkovateli. Schodek polského bézného uctu se
v roce 2004 docasné zvysil na vice nez 4 procenta, velkou mérou kvili naristu
schodku v pfijmech, coz odrdzelo hlavné¢ velké zisky z piimych zahrani¢nich
investic, v roce 2005 se vSak snizil na 1,7 procenta HDP. Ackoliv pftiliv pfimych
zahrani¢nich investic byl v porovnani s ostatnimi novymi ¢lenskymi staty na nizké
urovni, v minulych letech vétSinou postacoval k financovéani schodkl bézného uctu.

Na zékladé tohoto hodnoceni Komise dospéla k nazoru, ze by nemélo dojit k zadné
zmén¢, pokud jde o postaveni Polska jako clenského stitu, na ktery se vztahuje
vyjimka.

Slovensko

V hodnoceni v konvergencni zpravé z roku 2004 Komise uvedla, ze Slovensko
splnilo jedno kritérium konvergence (kritérium dlouhodobych trokovych sazeb).
Hodnoceni konvergence pravnich ptedpisi dospélo k zavéru, ze pravni predpisy
Slovenska nejsou zcela slucitelné s clankem 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB.

V roce 2004 a 2005 byl novelizovan zdkon o Slovenské narodni bance, aniz by vSak
byly vyfeSeny nedostatky vyzdvizené¢ v konvergencni zpravé z roku 2004. Kromé
toho existuje nesoulad pokud jde o zdkaz ménového financovani.

Co se tykd zallenéni centralni banky do ESCB v dobé& pfijeti eura a zdkazu
ménového financovani, pravni predpisy Slovenska (zejména zakon o Slovenské
narodni bance a zdkon o ochran¢ bankovnich vkladli) nejsou zcela slucitelné
s ¢lankem 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB.
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V poslednich letech byla inflace
méfend  indexem  HICP na 1o,
Slovensku  kolisavda a obcas 91
vysokd, coZz bylo projevem vlivu
vnéjSich  Ciniteld a  uprav
regulovanych cen a nepiimych
dani. Zhodnocovani sménné¢ho | o
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Po upravé s ohledem na vliv 11
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V}'/VO_] zékladni 1nﬂace CelkOVé Zdroje: Eurostat, prognoza Gitvarti Komise z podzimu 2006
pomérné ptiznivy. V posledni dobé

ptispél tlak domaci poptavky a ceny energie ke zvySeni inflace z primérné
2,8 procenta v roce 2005 na zhruba 5 procent v 1ét€ 2006. Ocekava se, ze se inflace
v roce 2007 a 2008 zmirni, zejména s ohledem na mensi nariist regulovanych cen,
pri¢emz se ocekava, ze urcity tlak na zvyseni inflace bude vyvijet silna poptavka a
rust mezd. Od pfistoupeni k EU byla primérnéd inflace v obdobi 12 mésicii na
Slovensku vyssi nez referencni hodnota. Primérna mira inflace na Slovensku
v obdobi 12 mésict ptredchazejicich fijnu 2006 ¢inila 4,3 procenta, coz je vice nez
referen¢ni hodnota ve vysi 2,8 procenta, a je pravdépodobné, ze i v pfistich mésicich
zustane nad referenc¢ni hodnotou. Kritérium cenové stability Slovensko nespliuje.

Graf 8a. Slovensko: Kritérium inflace od kvétna 2004
(12mesicni pohyblivy primer v %)

Slovensko

Referenéni hodnota

Na Slovensko S.e Graf 8b . Slovensko: Saldo a dluh veiejnych financi
v soucasné dob¢ vztahuje - (v % HDP)
, obracena stupnice
rozhodnuti Rady =, 0
. . v ’ ] [ Saldo vefejnych financi (levé strana tabulky)
0 existenci nadmemeho 12 4 I Cyklicky ocisténé saldo (leva strana tabulky)

e Hruby dluh (prava strana tabulky) - 50

schodku (rozhodnuti Rady
ze dne 5. Gervence 2004)%.
Rada Slovensku
doporucila, aby ve
sttednédobém ramci pitijalo
opatieni s cilem do
roku 2007 VérOhOdn},’m a 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
udrzitelnym zpusobem
snizit schodek pod
3 procenta HDP. Mira celkového schodku vefejnych financi na Slovensku doséhla na
pocatku desetileti irovné piiblizné 7 procent HDP, poté se vSak od roku 2002 zna¢né
snizovala. Snizoval se podil pfijmil i vydajl, pficemz tento vy$§im tempem. Celkovy
vetejny dluh se od roku 2000, kdy ¢inil ptiblizné 50 procent HDP, vyrazné snizil.
Mira celkového schodku vetejnych financi v roce 2005 cinila 3,1 procenta HDP,
zatimco vefejny dluh 34,5 procenta HDP?'. Kritérium tykajici se stavu vefejnych
rozpoc¢tl Slovensko nespliiuje.

L 40

r 30

- 20

(*) Prognoza utvartt Komise z podzimu 2006 Zdroj: Utvary Komise

Slovenska koruna se ucastni v ERM II od 28. listopadu 2005, tj. v dobé& pfijeti této
zpravy po dobu 12 mésici. Pred vstupem do ERM II Slovensko provadélo kurzovy

Rozhodnuti 2005/182/ES, Ut. vést. L 62, 9.3.2005, s. 16-17.
Podzimni prognéza tutvarG Komise na rok 2006 predvidda schodek vefejnych financi ve vysi
3,4 procenta HDP.
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rezim fizeného floatingu. V posuzovaném obdobi, na néz se nevztahuje ucast
v ERM 11, slovenska koruna vii¢i euru nejprve mirn€ posilovala a poté se pohybovala
blizko budouciho stiedniho kurzu. Od vstupu do ERM II se koruna pohybovala nad
sttednim kurzem vyjma omezeného obdobi v 1ét¢ 2006, kdy povolebni nejistota
ohledn¢ pfijeti eura a fiskalni nejistoty ve spojeni s SirSimi tlaky na stfedoevropské
mény vedly k silnym devalvaénim tlaktim, jimz Celila opatieni centralni banky. Od
cervence 2006 koruna znacné posilovala, takze na konci posuzovaného obdobi se
dostala na Uroven 5,5 procenta nad stiedni paritu. Kritérium sménného kurzu
Slovensko nespliiuje.

Primérnd dlouhodoba urokova sazba na Slovensku ¢inila mezirocné k tijnu 2006
4,3 procenta, coz je mén¢ nez referencni hodnota ve vysi 6,2 procenta. Od
ptistoupeni k EU byly primérné dlouhodobé urokové sazby na Slovensku niz$i nez
referenéni hodnota. Rozpéti vynost dlouhodobych dluhopisi se v porovnani
s eurozénou od prijeti vladniho programu reforem v roce 2002 vyrazné snizovalo a v
roce 2005 bylo po dobu n€kolika mésicli zdporné, nacez se v roce 2006 opét zvysilo
v reakci na rGst inflace a nasledné vykyvy v hlavnich sazbach. Kritérium
konvergence dlouhodobych urokovych sazeb Slovensko spliuje.

Prezkoumany byly rovnéz dalsi faktory, vcetné integrace vyrobkovych a finan¢nich
trhi a vyvoje platebni bilance. Slovenské hospodarstvi je silné¢ zaclenéno do EU.
Obchodni vztahy a vztahy v oblasti pfimych zahrani¢nich investic s ostatnimi
Clenskymi staty jsou rozsahlé a zaclenovani domaciho financniho sektoru do SirSiho
sektoru EU zna¢né pokrocilo, zejména kvili znacnému stupni zahrani¢niho
vlastnictvi finan¢nich zprostiedkovatell. Saldo slovenského bézného uctu
v poslednich letech velmi kolisalo, coz bylo projevem vykyvi ve vysledcich vyvozu
podporovanych novymi vyrobnimi kapacitami souvisejicimi s pfimymi zahrani¢nimi
investicemi, zejména v automobilovém primyslu. Po zna¢ném zlepSeni v roce 2003
se schodek bézného uctu v roce 2005 zvysil na 8,6 procenta HDP. ZhorSovani
soukromou spotifebou a zvySenim dovozl souvisejicich s pfimymi zahrani¢nimi
investicemi. Ocekava se, ze nové vyrobni kapacity zaméfené na vyvoz v pfistich
letech posili vyvoz. Schodek bézného uctu byl financovan zejména velkym cCistym
ptilivem piimych zahrani¢nich investic.

Na zékladé tohoto hodnoceni Komise dospéla k nazoru, ze by nemélo dojit k zadné
zméné, pokud jde o postaveni Slovenska jako ¢lenského statu, na ktery se vztahuje
vyjimka.

Svédsko

V hodnoceni v konvergenéni zpravé z roku 2004 Komise uvedla, ze Svédsko splnilo
tfi kritéria konvergence (kritérium cenové stability, kritérium tykajici se stavu
vetejnych rozpoctd a kritérium dlouhodobych urokovych sazeb). Hodnoceni
konvergence pravnich predpisii dospélo k zavéru, Ze pravni predpisy Svédska nejsou
zcela slucitelné s ¢lankem 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB.

V roce 2004 a 2006 byl novelizovan zakon o Riksbank, aniz by v8ak byly vyfeSeny

nedostatky vyzdvizené v konvergenéni zpravé z roku 2004. Nedostatky byly navic
zjistény v zakonu o kurzové politice.
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Co se tyka finan¢ni nezavislosti centralni banky a jejiho zaclenéni do ESCB v dobé
pfijeti eura, pravni piedpisy Svédska, zejména zakon o Sveriges Riksbank,
Instrument of Government (ustava zem¢) a zakon o kurzové politice, nejsou zcela
slucitelné s ¢lankem 108 a 109 Smlouvy a statutem ESCB/ECB.

Inflace méfena indexem HICP ve Graf 9a. Svédsko: Kritérium inflace od kvétna 2004
Svédsku byla v nékolika minulych ° (12mésicni pohyblivy primér v %)
letech obecné nizsi nez 2 procenta, s -
vyjma obdobi v roce 2001 a 2003,
kdy narist cen elektrické energie
pfispél k vys$si celkové inflaci. 3 -

Pomémé silny hospodafsky rist x\/_/_\/—/—/_/_/ﬁ .
byl pohanén zejména vysokymi o

piirastky produktivity, které do lfw

znatné miry vykompenzovaly
dopad rGstu mezd na jednotkové 2004 2005 2006 2007
naklady prace. K nizké inflaci Zdroje: Eurostat, progndza ttvari Komise z podzimu 2006
prispélo rovnéz postupné posilovani sménného kurzu Svédské koruny v obdobi mezi
rokem 2002 a 2004 a dezinfla¢ni dopad mezindrodni hospodaiské soutéze a
globalizace na ceny dovezeného vyrobeného zbozi. Ocekava se, ze silny rust
poptavky a zlepSeni podminek na trhu prace budou vyvijet ur¢ity umirnény tlak na
zvyseni inflace. AvSak stfednédobé vyhledy inflace jsou i nadéle ptiznivé vzhledem
k pozitivnim Ciniteldm na strané nabidky a dobie ukotvené ocekavané inflaci. V
poslednich letech byla primérna inflace v obdobi 12 mésicii ve Svédsku znaéné niZzsi
nez referenéni hodnota. Primérna mira inflace ve Svédsku v obdobi 12 mésicti
piedchézejicich tijnu 2006 ¢inila 1,5 procenta, coz je mén¢ nez referen¢ni hodnota ve
vysi 2,8 procent, a je pravdépodobné, Ze v pfistich mésicich bude i nadale pod
referenéni hodnotou. Kritérium cenové stability Svédsko spliuje.

Svédsko

Referencni hodnota

Na SVCdSkO §€ Vv soucasne Graf 9b. Svédsko: Saldo a dluh veiejnych financi

dobé nevztahuje rozhodnuti (v % HDP)
R d . . obracena stupnice

ady o existenclt o
nadmérného schodku. = 2 — 1 a0
x ., o véetné nakladi na diichodovou
Svédsko mélo vletech - — reformu
2000-2005 prebytek
vetejnych financi

v pruméru 2 procenta HDP.
Vysoky primérny piebytek

4 [ Saldo vetejnych financi (leva strana tabulky) 1 80

I Cyklicky ocisténé saldo (leva strana tabulky) 1 100

Je Odl‘azem §Védskéh0 6 e Hruby dluh (prava strana tabulky) 1 o
I’OZpOétOVéhO rémce 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(*)
Zalozeného na praVldleCh' (*) Prognéza ttvari Komise z podzimu 2006 Zdroj: Utvary Komise

V roce 2005 ¢inil prebytek

3 procenta HDP. Po vyjmuti povinnych kapitalové krytych diichodovych systému ze
sektoru vetejnych financi by celkovy piebytek vefejnych financi v roce 2005 €inil
2,0 procenta HDP a vefejny dluh 50,4 procenta HDP**.”*; bez zapodteni povinnych

Svédsko vyuzilo prechodného obdobi k provedeni rozhodnuti Eurostatu ze dne 2. bifezna 2004
o klasifikaci kapitalové krytych diichodovych systémii. Béhem tohoto obdobi, které skonéi prvnim
fiskdlnim oznamenim v roce 2007, Svédsko muze zaznamenavat piijmy a vydaje fondovych

22

CS



CS

23

kapitalové krytych diichodovych systémi by to bylo 50,9 % HDP. Kritérium tykajici
se stavu vetejnych rozpoctl Svédsko spliuje.

Svédska koruna neni soudasti systému ERM II. Svédsko se fidi rezimem cilené
inflace ve spojeni s plovoucim sménnym kurzem. Vyjma rychlé devalvace sménného
kurzu okamzité po zruSeni systému pevného sménného kurzu v roce 1992 se smeénny
kurz koruny k némecké marce a nasledné euru pohyboval vétSinou v pomérné uzkém
rozpéti. V obdobi od listopadu 2004 do fijna 2006 koruna devalvovala vici euru o
méné neZ 3 procenta. Kritérium sménnych kurza Svédsko nesplituje.

Priméma dlouhodoba urokova sazba ve Svédsku ¢&inila meziroénd k #ijnu 2006
3,7 procenta, coz je mén¢ nez referencni hodnota ve vysi 6,2 procenta. V minulych
letech byly primémé dlouhodobé urokové sazby ve Svédsku trvale niz§i neZ
referencni hodnota. Rozpéti dlouhodobych turokovych sazeb se v porovnani s
eurozonou od roku 2003 vyrazné snizilo z ptiblizné¢ 50 zakladnich bodii na minus
10 zakladnich bodii v soucasné dobé, coz je projevem mimo jiné zaporného
urokového diferencidlu vici eurozone. Kritérium konvergence dlouhodobych
trokovych sazeb Svédsko spliiuje.

Ptezkoumany byly rovnéz dalsi faktory, vCetné integrace vyrobkovych a finan¢nich
trhil a vyvoje platebni bilance. Svédské hospodafstvi je silné za¢lenéno do EU.
Obchodni vztahy s ostatnimi Clenskymi staty se rozvijeji a domaci finan¢ni sektor je
vysoce zaclenén do SirSiho sektoru EU, zejména s ohledem na Svédské vlastnictvi
finan¢nich zprostfedkovatelti ve skandinavské a pobaltské oblasti a spojeni Svédské
burzy cennych papirii se skandinavskou burzovni skupinou OMX. Po né¢kolik let
mélo Svédsko v diisledku silného vyvozu piebytek bézného tétu ve vysi piiblizné 6-
7 procent HDP. Cisty odliv piimych zahrani¢nich investic je do znaéné miry pfi¢inou
schodk finanéniho Gctu.

Na zdkladé¢ tohoto hodnoceni Komise dospéla k nazoru, Zze by nemélo dojit k zddné
zmén¢, pokud jde o postaveni Svédska jako ¢lenského statu, na ktery se vztahuje
vyjimka.

dichodovych systémt do sektoru vefejnych financi, coz povede k vy$§imu celkovému piebytku
vetejnych financi.

Podzimni progndza utvartt Komise na rok 2006 predvida schodek vetejnych financi ve vysi 2,8 % HDP
(bez zapocteni povinnych kapitalové krytych diichodovych systémi by to bylo 1,7 % HDP).
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