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V Lucemburku dne 14. ledna 2015

Stanovisko generalniho advokata ve véci C-62/14
Tisk a informace Peter Gauweiler a dalSi v. Deutscher Bundestag

Podle generalniho advokata Cruz Villalona je program ECB ,,Outright Monetary
Transactions® v zasadé sluéitelny s SFEU

Pokud se uvedeny program bude uplatriovat, bude jeho slucitelnost zaviset na spinéni urcitych
podminek.

V roce 2010 preSla mezinarodni hospodaiska krize, ktera vypukla v roce 2008, v nékterych statech
eurozoény v krizi statniho dluhu. V 1été 2012 vyvolaly pochybnosti investorll o zivotaschopnosti
jednotné zmény zdanlivé nezastavitelny rist rizikovych pfirazek u statnich dluhopist téchto statu,
a tim i kritickou finanéni situaci.

Tato vyjimeéna situace ohrozila Zivotaschopnost ménové politiky, kterou je povéfena Evropska
centralni banka (,ECB®). Prostfednictvim tiskové zpravy zvefejnéné dne 6. zafi 2012 oznamila
ECB schvaleni programu nakupu statnich dluhopist statt eurozoény (,program OMT*)!. V tiskové
zpravé byly popsany zakladni charakteristiky programu. Dosud vSak nebyly schvaleny pravni
nastroje upravujici tento program.

Prostfednictvim uvedeného programu ECB deklarovala svou pfipravenost k ndkupu statnich
dluhopisu statl eurozény na sekundarnim trhu pfi splnéni urcitych podminek: (i) na dotéené staty
se musi vztahovat program finanéni pomoci Evropského nastroje finan¢ni stability (,EFSF“) nebo
Evropského mechanismu stability (,ESM*)?, pfiéemz tento program musi zahrnovat moznost EFSF
nebo ESM uskutec¢fiovat nakupy na primarnim trhu; (ii) operace budou zaméfeny na kratSi ¢ast
vynosové kfivky; (iii) pfedem nejsou stanovena mnozstevni omezeni; (iv) s ECB bude zachazeno
stejné jako se soukromymi véfiteli a (v) ECB se zavazuje vytvofenou likviditu pIné sterilizovat.

Nékolik némeckych politiki, profesorli prava a ekonomie, novinar a nevladni organizace podalo
k Bundesverfassungsgericht (némecky spolkovy Ustavni soud, dale jen ,BVerfG*) Ustavni stiznost
proti Bundesregierung (némecka spolkova vlada), jelikoz maji za to, ze tim, Ze uvedena vlada
nepodala k Soudnimu dvoru Evropské unie Zalobu na neplatnost oznameni programu OMT, byla
porusena jejich zakladni prava. Strana Die Linke zahajila u BVerfG fizeni o sporu ustavnich
organd, pfi¢emz pozaduje, aby Bundestag usiloval o zruSeni programu OMT.

S cilem vyjasnit legalitu programu OMT se BVerfG obraci na Soudni dvlr s predbéZnou otazkou
poprvé ve své historii. BVerfG se zaprvé taze, zda uvedeny program spiSe nez opatfeni ménové
politiky nepfedstavuje opatfeni hospodarské politiky, které nespada do pravomoci ECB. Zadruhé
ma némecky soud pochybnosti otom, zda uvedené opatieni respektuje zadkaz ménového
financovani ¢lenskych statl stanoveny v SFEU. Obecné vyjadfuji pochybnosti BVerfG otazku mezi
pravomoci ECB ve vyjime&nych situacich, jako je situace, jez nastala v 1été roku 2012.

ECB uvedla, Ze navzdory to, Ze se jedna o ,nekonvenéni“ nastroj, ktery s sebou nese rizika, spada
program OMT do jeji pravomoci. Podle ECB je bezprostifednim cilem programu OMT umoznit ji,
aby znovu mohla ucinné pouzivat nastroje své ménové politiky — jeho bezprostifednim cilem je
snizit Urokovou miru pozadovanou u dluhopist ¢lenského statu, a normalizovat tak situaci.

! ,outright Monetary Transactions®: pfimé ménové transakce.

2 Cilem tohoto mechanismu, vytvofeného jako staly mechanismus v reakci na krizi statniho dluhu v nékolika élenskych
statech, je chranit finan¢ni stabilitu eurozény prostfednictvim poskytnuti finanéni pomoci statim, které se na tomto
mechanismu podileji.
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Némecti navrhovatelé a samotny BVerfG maji naopak za to, Zze skuteCnym cilem programu je
preménit ECB na ,véfitele posledni instance” pro staty eurozény.

Generalni advokat Cruz Villalon ve stanovisku, jez dnes pfednesl, zdUrazhuje, Ze koncipovani
a provadéni ménové politiky patfi do vyluéné pravomoci ECB. Ta ma k pInéni své ulohy technické
znalosti a cenné informace, které ji spolu sjeji povésti a komunikaci s vefejnosti umoznuji
formovat o¢ekavani tak, aby se impulsy ménové politiky skute¢né dostaly do hospodafstvi. Za tim
ucelem musi mit ECB pfFi koncipovani a provadéni ménové politiky EU Siroky prostor pro
uvazeni a soudy musi byt pfi kontrole ¢innosti ECB zna¢né zdrzenlivé, nebot’ jim chybi
specializace a zkusenosti, které ma ECB v této oblasti.

Generalni advokat ma za to, ze program OMT je nekonvenénim opatienim ménové politiky.
Tento typ nekonvencnich opatfeni vS8ak musi respektovat urcita ustanoveni primarniho prava
(napfiklad zakaz ménového financovani ¢lenskych statl), a obzvlasté zasadu proporcionality.

Generalni advokat kromé toho upozornuje, ze program OMT je dosud nehotové opatfeni, jelikoz
v tiskové zpravé ze dne 6. zafi 2012 byly uvedeny pouze jeho zakladni technické charakteristiky
a k jeho konkrétnimu uplatnéni nedoslo. Jeho analyza je tedy provedena na tomto zakladé.

Co se tyCe prvni pfedbézné otazky tykajici se toho, zda program OMT predstavuje ve skuteénosti
opatfeni hospodarské politiky, a nikoliv opatfeni ménové politiky, ma generalni advokat za to, Ze
cile programu OMT jsou v zasadé legitimni a v souladu s ménovou politikou. Nicméné vzhledem
k vyznamné Uloze, kterou hraje ECB v programech finanéni pomoci (koncipovani, schvalovani
a pravidelny dohled), Ize mit za urcitych okolnosti za to, ze jeji Cinnost jde nad ramec pouhé
.podpory* hospodarské politiky. Pokud tedy bude program OMT uplatnén, musi se ECB k tomu,
aby si tento program zachoval svij charakter opatfeni ménové politiky, zdrzet pfimé Gcasti
v programu finanéni pomoci uplatnéného v pripadé dotéeného statu.

Generalni advokat ma za to, ze ECB musi prijeti takového nekonvenéniho nastroje, jako je
program OMT, nalezité oduvodnit, pficemz musi jasné a presné uvést, jaka mimoradna
okolnost jej odivodiuje. Vzhledem k tomu, Ze v tiskové zpravé ze dne 6. zafi 2012 neni toto
odlvodnéni uvedeno, bude-li program uplatnén v praxi, musi jak pravni akt, ktery mu déa
formu, tak jeho provedeni splfiovat uvedené pozadavky na odlivodnéni.

Domniva se, ze program OMT je vhodny k dosazeni snizeni urokové miry u dluhopist dotéenych
statli, pfiemz toto snizeni pomlze dosahnout v dotéenych statech opét urcitého finanéniho
normalu tak, aby ECB mohla provadét svou ménovou politiku za podminek vétsi jistoty a stability.
Uvadi rovnéz, ze program OMT je nezbytny a pfiméreny v Uzkém slova smyslu, jelikoz ECB na
sebe nebere riziko, Ze se nutné vystavi platebni neschopnosti. Generalni advokat upozorfiuje, ze
toto posouzeni je podminéno skuteCnym uplatnénim programu OMT, pfiemz jeho analyza se
omezuje na skute€nosti obsazené v tiskové zpravé ze dne 6. zafi 2012.

Podle nazoru generalniho advokata Cruz Villaléna tedy program OMT, ktery schvalila ECB,
jak vyplyva z technickych charakteristik uvedenych v tiskové zpravé, neporusuje zasadu
proporcionality, a lze jej povazovat za pFipustny za predpokladu, ze v okamziku, kdy ma byt
program proveden, budou fadné splnény jak povinnost odiivodnéni, tak pozadavky
vyplyvajici ze zasady proporcionality.

Pokud jde o druhou pfedbéznou otazku — zakaz ménového financovani stanoveny v SFEU —
generalni advokat zkoumal, zda program OMT tim, Ze umoznuje, aby ECB nakupovala dluhopisy
Clenskych statl na sekundarnim trhu, poruSuje tento zakaz pfimého nakupu dluhovych nastroju
Clenskych statd. Poukazuje na to, Zze tento zakaz je zakladnim pravidlem ,ustavniho ramce*
hospodafské a ménové unie, a tudiz vyjimky z néj je tfeba vykladat restriktivné. SFEU nezakazuje
operace na sekundarnim druhu (nebot jinak by byl Eurosystém pfipraven o nastroj nezbytny
k normalnimu vykonu funkci spojenych s ménovou politikou), ale vyzaduje, aby ECB, pokud
intervenuje na uvedeném ftrhu, tak Cinila s dostateCnymi zarukami, které umozni zajistit slucitelnost
jeji intervence se zakazem ménového financovani.
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Generalni advokat se domniva, ze i kdyz provadéni programu OMT bude nevyhnutelné investory
do jisté miry podnécovat k nakupu dluh( na primarnim trhu, ECB bude pfi intervenci na
sekundarnim trhu jednat obzvlast obezietné s cilem zabranit spekulacim, které by naruSily
ucinnost programu OMT. Podstatné je, aby tento stimul k nakupu dluhd nebyl nepfiméfeny
v porovnani s cili opatfeni.

Nakonec generalni advokat uvadi, Zze k tomu, aby byl dodrzen zakaz ménového financovani, musi
byt program OMT pfipadné provadén tak, aby mohly dotéené statni dluhopisy dosahnout trzni
ceny, aby inadale existoval skuteCny rozdil mezi nabytim na primarnim a na sekundarnim trhu
(jelikoz nakup na sekundarnim trhu uskuteénény v fadu sekund po vydani dluhopisd na primarnim
trhu by mohl smazat rozdil mezi obéma trhy).

Generélni advokat Cruz Villalbn ma tedy za to, Zze program OMT je slu€itelny s SFEU za
predpokladu, ze v pfripadé, ze dojde k jeho uplatnéni, bude provadén za ¢asovych okolnosti,
které skute¢éné umozni vytvoreni trzni ceny statnich dluhopist.

UPOZORNENI: Soudni dvir neni stanoviskem generalniho advokata vazan. Ulohou generalnich advokatt je
zcela nezavisle navrhnout Soudnimu dvoru pravni feseni véci, ktera jim je pfidélena. Soudci Soudniho dvora
zaCinaji nyni v uvedené véci rozhodovat. Rozsudek bude vydan pozdéji

UPOZORNENI: Zadost o rozhodnuti o predb&zné otazce umoziiuje soudiim &lenskych statd, aby v ramci
sporu, ktery projednavaji, polozily Soudnimu dvoru otazky tykajici se vykladu prava Unie nebo platnosti aktu
Unie. Soudni dvUr nerozhoduje ve sporu pred vnitrostatnim soudem. Vnitrostatni soud musi véc rozhodnout
v souladu s rozhodnutim Soudniho dvora. Toto rozhodnuti je stejné tak zavazné pro ostatni vnitrostatni
soudy, které pfipadné budou projednavat podobny problém.

Neoficialni dokument pro potreby sdélovacich prostredkd, ktery nezavazuje Soudni dvdr.

Uplné znéni stanoviska se na internetové strance CURIA zvefejriuje v den, kdy je generalni advokat
pfednesl.

Kontaktni osoba pro tisk: Balazs Lehoczki @ (+352) 4303 5499

Obrazové zaznamy z pfedneseni stanoviska jsou dostupné na ,Europe by Satellite“ @& (+32) 2 2964106
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