Eurozona: Co sa bude di#? Diskusia s riaditd’om odboru ekonomického vyskumu NBS
M. Susterom a analytikom Slovenskej sporittne M. MuSakom

Rébert Zitiansky, Televizna stanica TA 3, Analyzy a trendyziRavor 19.30; 14. 6. 2012

R. ZITNANSKY, moderator:

"Sledujete Analyzy a trendy. Vitajte. Spanielskdipdalo o medzinarodni pomoc pre svoj
bankovy sektor. UZ tento vikend sa v Grécku uskutoparlamentné iy, ktoré mézu
rozhodnii o buddcnosti eurozony. Zarave Europe rastie tlak na dohodu o trvalom
eurovale, vytvoreni bankovej uniefiSkalnej Unie. Skratka deju salke veci, a taoraz
rychlejie.Co to v3etko pre nas méze znameaaké su alternativyalsieho vyvoja? O tom
budeme dnes v Stadiu hovbd Martinom SUSTEROM, $éfom ekonomického vyskumu
Narodnej banky Slovenska. Vitajte."

M. SUSTER, riaditel odboru ekonomického vyskumu NBS:
"Dobry veser."

R. ZITNANSKY:
"A Michalom MUSAKOM, analytikom Slovenskej sporitee. Dobry véer."

M. MUSAK, analytik Slovenskej sporitae:
"Dobry veser."

R. ZITNANSKY:

"TakZe, tA vSeobecna situécia je asi vSeobecneandali sa na nas kazdyrde médii, deju
sa haozaj Mke veci, a ta neistota {®raz véSia vlastne. Nikto dnes uz nevie nejak
zodpovedne povedaze ktora pravdepodobna alternativa je teda \l&lmamenej
pravdepodobna. V akom stave padas v tejto chvili je eurozéna?"

M. SUSTER:

"By som povedal, Ze skor su dva scenare, Zze neméaniglny scenar, je dobry scenar a zly
scenar. Dobry scenar je ten, Ze sa podari tdizaciu pod kontrolou, ekonomiky na juhu
Eurdpy sa postupne ozdravia, pripadne v Gréckugpokanimd'alSej reStrukturalizicie, ale
nie nejako Zivelne, a postupne sa dostaneme rktibaiu, na jednej strane rastu a na druhej
strane zniZzovania dlhov. A potom mate druhy scendiSovania neistoty, ¥&ej paniky, a
nemame medzi tym nejaku strednu cestu, mandetbualobru, alebo tu zId."

M. MUSAK:

"My to trosku pripomina také #tenie balvanu. Vlastne eurozéna reaguje na tie enopl
kratkodobé, snazi sa nejakymi opatreniami prosié pim bojova’, niekedy to zafunguje a
niekedy zase sa vynorialSie problémy. Je tam t4 snaha rozldig naklady z tej dihovej
krizy, ktoré tu mame, na... jednak d@najviac krajin, a jednak aj trosSkwa&se na neskor, a
vlastne s tou vidinou, Ze ak budu tie dopady nal&hé mensie, tak to bude znekii& a ten
vychod z tej krizy bude jednoduch€b je mozno trosku problém, je, Ze tym, Ze tam newid
zatid’ ten koniec, tak tam chyba nejaka dovera investiamapriklad vy keby ste boli
investor, a teraz sa rozhodujete¢émvestova do Spanielskych dihopisov, alebo nie, tak
mozno si aj myslite, Ze... alebo do nejakej ingjilay, to je jedno, ale mozno si aj myslite, ze
ta krajina je uplne v poriadku, Ze to v pohode @dnk ale su to vaSe peniaze, bojite sa o ne,
proste ta ochota investavaa moéze tym padom zniZzava kel sa ngjde dostatoe véa



takychto investorov, tak tu krajinu, ktord by zamélnych urokov bola normalne platobne
schopna, to méze vyhthiaz do toho katastrofického scenara.”

R. ZITNANSKY:

"Existuje podia vas dnes, v tejto chvili, vbbec nejaka optimigtia zarove realisticka vizia,
ako z tych problémov von? Teraz nehovorimesi fmliticky priechodna, lebo to vidime, Ze
je ve’ky problém, ale, povedzme, agpohlavach ekonémov, vidite nejakl cestu von z toho
tunela?"

M. SUSTER:

"Jednoznéne tie krajiny, ktoré niiiali prilis ve’a a vytvorili v¢ké dlhy, a to nielen viaddne
dlhy, alecastokrat su problémom sukromné dlhy, dlhy domaérdsbo spolénosti,ci uz
bank alebo nefinamych spolénosti, tak’'udia v tych krajinach si musia uvedaiyie sa
neda spotrebovavdorko, co doteraz. Musia spotrebovavaenej. A ke’ sa prispésobia tej
novej urovni, tak vytvoria nejaky vankus, alebowgria Uspory, ktorymi moéZzu tu situaciu
postupne vylepsi Ale ta situacia dnesn4, ta sa sa budovala dkg to nezlepSime zajtra,
ani za polroka, tie dlhy budud spl&oaste degaocia."

R. ZITNANSKY:

"Problém je, Ze dnes uZ tie krajiny su zviazané &en Uniou, teda nie vSetky eurépske
krajiny, ale aj niektoré z tych problematickycheda v zasadetakavaja, Zze tak sme v
eurozoéne, sme v jednej Menovej Unii, asi by naratasimali trochu pomda¢ navySe je v hre
ako keby kredit tej meny, kazdym rozhodnutim o lkegfednej krajine o pomoci, nepomoci a
tak, sa vytvara precedertéo s tymto? Nie je toto vlastne ta zvieracia kazafkara proste
zabraiuje nejakému dobrému rieSeniu?"

M. MUSAK:

"Tam je mozno troSku konflikt medzi tymi rieSeniarkioré pomahaju kratkodobo, a tte,
rieSia vlastne nejaké dlhodobé nastavenie. Z toatkédobého Fadiska samozrejme
investori su radi, ké tie dlhy niekto zaplatiiZze radi Wadaju rieSenia, kisa najde niekto,
tie dlhy, ¢o sa nakopili, vlastne im vrati. Z toho dlhodobéitiadiska to samozrejme moze
vytvara’ problém, ak sa nenastavia iné pravidla, Ze budanret’ nejaké jadro krajin, ktoré
budu zdravo hospoddra konsolidovg, a budeme tu nianejakychciernych pasazierov, ktori
sa na tom bud( viésCiZe je potrebné popri tych kratkodobych rie$enizétove:
nastavové pravidla aj tak, aby tie horSie krajiny boli maixané vlastne Sefriv dobrych
¢asoch, aby proste boli motivované konsolidb&gnapriek tomu, Ze mozno tam buditma
nejaku to pomoc od ostatnych."

R. ZITNANSKY:

"Vel'a sa hovori o nevyhnutnosti vytvorenia akejsiSéh alebo teda v SirSom zmysle
ekonomickej Unie, to znamend, dogltid Menovu Uniu napriklad fiskalnou Uniou, a v zfsa
vSetky tie scenare ako keby narazaju na ten moraerstor alebo neskér je jasné, Ze asi, ak
to pbjde touto cestou, bude musizniknlt’ nejaka transférova unia. Inymi slovami, ako ste
na z&iatku vraveli, tie ndklady sa rozloZzia, a to poteywolava ten pocit, Ze ti
zodpovednejsi, nevravim, Ze to su zrovna Slovdlriednej situécii, ale proste tie
zodpovednejSie krajiny budu teda doptana tie nezodpovedné, budld im mtigeziciavar,

a tak. Ako sa t4 tento problém nejako ép&ebo vyriedi?"

M. SUSTER:
"Neviem,¢i to je problém. Osobne mdj nazor je, Ze EurdperogpelatalSia véka vina



integracie, aj smerom k nejakému federalizmu, aleb@Siemu prepojeniu, ale nemali by
sme to rohi preto, Ze sa bojime nejakych dlhov, alebo Ze gabdatastrofy, mali by sme to
robit’ preto, Ze mame nejaku viziu lepSej Eurdpy, konkeiesschopnejSej Eurdpy, Eurépy,
ktora dokaze bysilnym partnerom Amerike aleli¢ine v buddcnosti."

R. ZITNANSKY:

"A ¢o by teda ekondm povedal politikom na argumentnydo nevieme presatjipretoze
nasi volti su proti, pretoZe maju pocit, Ze my sme ti zodynejSi, triezvejSi, my tu Setrime,
mame usporné programydatiné krajiny proste neSetria, alebo Setria mamejtoZze by sme
im mali posield peniaze zadlZov¥esa, pomahaim?"

M. SUSTER:

"Z ¢ireho sebectva. Nerobime to preto, Ze by sme chaelirani niekoho iného, robime to
preto, Ze to je vyhodnejsie pre nésstokréat je preto, Ze nas firany sektor, v niektorych
krajinach priamo, v niektorych krajinach, ako j@&insko, skdr nepriamo, je vyrazne
vystaveny tym rizikam, a nemézme si dovdlolaps finainého sektora. Takze preto, aby
sme udrzali naSu ekonomiku v dobrom zdravi, takgmtjeme pomdattym krajinam,¢o
dneska maja probléemy."

R. ZITNANSKY:

"Da sa potia vas vyraténejaka hranica, Ze do akej miery je pre nas gitedné ako keby
zastava tuto poziciu a pomalidaym problémovym krajinam, a za ak®iarou uz tie naklady
budu tak vysoké, Ze je rozumnejSie to neti®@bi

M. MUSAK:

"Ako ja suhlasim s tym, Ze pre nés nie je momentalternativa nejak sa izolaydebo bez
oh'adu na to¢i tam budu nejaké transfery, aleidoudeme nejak pomatiaak ta kriza v
eurozone pripadna by sa nés dotklacidkk tym, Ze vlastne jednak su tam silné obchodné
vézby cez export a (...) cez vlastnictvo podnilojednak su tam silné aj finémé véazbyCi

sa to da presne vyrdtanyslim si, Ze len Jeni taZzko v sdasnosti. Momentalne nevieme
vel'mi tie nepriame dopady odhadhde keby bol nejaky kolaps Grécka, alebo prostapso
eurozoény, aké by malo nepriame dopady na iné kra&jieurozone, asi tie priame dopady by
boli zvladnuténé, ale nevieme celkom odhadnéi by ten vplyv na eurozonu ako taky bol
ako, Ze by sa dal ustéalebo by to bolo ni® v $tyle Lehman Brother§iZe tam medzi tym
je dog’ vel'ka Skala, preto je to Vi tazké odhadovaaj tie naklady, kde je to pre nas este
vyhodné, a kde uz nie."

R. ZITNANSKY:

"Ked’Ze ste né&ali to Grécko, tento vikend su tam druhé parlamertiiby v kratkom¢ase.
Ak dopadnu patom, tak asi sa budu opakarsova. Ak nedopadnd patom, aké moznosti,
alebo aké rizika, povedzme, vyplyvaju z toho, akos/tlby mézu dopadni? Najma teda v
pripade, Ze by grécke May vyhrali strany, ktoré teda nemaju v imysle poéavat vo
vSetkych tych ozdravnych opatreniach a reStrukizéeli a podobne."

M. SUSTER:

"Grécko vo vlastnom zaujme, a najméa vo vlastnonmraaumusi pokréova’ v reformach. V
stitasnosti Grécko este stale méa primarny deficit. €a{kel’ odratame splatky dlhu, tak na
bezné vydavky niiaju viacej, nez vyberu na daniach. Ak by prestaéifermami a zastavilo
by sa im financovanie, tak musia tato hotovostrargiu okamzite vyrovrta A to by ich
posunulo afalSich mozno 5, 10 percent do recesie, takze bynbdbm podstatne horSie. Ta



pomoc, ktora dneska dostavajd, ta na jednej sirammmaha kupovacas, ale tiez im
pomaha resStrukturalizovakonomiku tak, aby v buduicnosti boli konkurendegmejsi a
bola v&Sia Sanca, Ze aspoag’ tych dlhov splatia."

R. ZITNANSKY:
"To bol taky v&mi racionalny...”

M. SUSTER:
"Ked’ to oni odmietnu, najviac uskodia sebe."

R. ZITNANSKY:
"Dobre, to je ako jasné."

M. MUSAK:

"Myslim, Ze tieZz plne suhlasim. Ale samozrejmeidnw aj v tych krajinach Eurépy, nielen v
Grécku, ale aj vo Francuzsku, v nemeckych regioméilivd’bach, zZe uz ta4 inava v eurozone
z konsolidacie sa stiipje, ¢ize budetoraztaZsie tieto veai’alej presadzova a ako tiez si
myslim, Ze z racionalnehd’ddiska je pre Grécko vyhodnejSie v Eurozénetosta je
otaznegi nakoniec neprevladnu tie emécie a potom naorayyeoj mbze by aj nejaky
kritickejsi."

R. ZITNANSKY:

"No a k tom by som sa chcel dastdak to bol ako vynikajuci racionalny preslov zastov
pokraiovania reforiem. Predstavme si ale, Ze gréckicydkda ich vé&Sinovacag’ tych, o

pridu k vd@bam, bude maproste iny nazoxCo potom?2Co potom je ako najpravdepodobnejsi
vyvoj, alebo na&o sa treba priprav?"

M. SUSTER:
"Potom skrachuju. Potom nebudu schopni splaéadzky."

R. ZITNANSKY:
"To sa stane v Gréck@.o sa stane nam ostatnym?"

M. SUSTER:

"Nam priamo?ag’ z toho,éo sme im poZiali, asi uz neuvidimeo pre Slovensko nie je
velmi vel'a, ale budi to stovky milibnov ewn je nasa expozicifiastane to ovplyvni nasu
ekonomiku cez obchodné véazby, ale pre Slovenskok@ngie je nejakym vyraznym
obchodnym partnerom, a na dovolenku si méZzme ¥y&jrennohé iné krajiny. TakZe nejaky
vel'mi vyrazny vplyv na Slovensko to maebude."

M. MUSAK:

"Treba zdo6razni, Ze priamy. Priamy vplyv. Ako to riziko nepriamyeplyvov cez nejakeé iné
krajiny tam samozrejme je. Napriklad z tolfadliska, Ze ak by Gréci mali problémy, tak
investori mézu zéet’ viac teraz si klasotdzku aj oRadned’alSich krajin, mézu stlupaj

uroky d’alSich krajingo uz je samozrejme riziko aj pre nas, je riziko tyah investorov, ktori
tam majl peniaze, a samozrejme nejdilsie prelbenie recesie v eurozéne by ohrozilo o
nas. Tie priame dosledky, suhlasim, v podstateosaiky sektor uz odpisal tri Stvrtiny z dlhu,
uz tu jednu Stvrtinu, predpokladam, ze zvladne."



R. ZITNANSKY:

"Teda premiér sa dnes vyjadril v zmysle, Ze naguhiig dosledky gréckych volieb, najma v
pripade, Ze by teda odmiedlalej ako keby plinitie podmienky veritéov, a teda napriklad,
Ze prestanu splatalhy, by malo asi za nasledok, Ze skrachuju, odidurozony, a z toho

vyplyva..."

M. SUSTER: )
"To su rozdielne vecCi krachu &i odidu z eurozony, su su dve iné veci."

R. ZITNANSKY:

"Jasné, to uz bol jeho komentar, Ze by to mali ifrpbtom, ale teda vzapati povedal, Ze
Slovensko sa pripravuje na vSetky scenare, su nmiaiziaj katastrofické. Tak k tomu by som
sa chcel dosta Ze ktoré to su, alebo e si pod tym mdzme predstéyZeco teda v giach
politikov je ten ako naozaj zly, zly scenar sposoheovedzme, nepriamymi désledkami,
nejakymi vinami neistoty v Taliansku, Spanielskimeaiem kde, a teda ko to my moézme
realne pociti?"

M. SUSTER:

"Neviem,¢o je v @&iach politikov katastroficky scenar. Asi to, Ze iohzvolia, ale pre
ekondéma asi katastroficky scenar je zablokovari&hoefinaréného trhu tak, ako to bolo v
pripade Lehman Brothers, tak, Ze sa zastavi obstanit medzi bankami, nebudeme védie
ktor4 banka eSte je solventna, a ktora nie. Tgenigazka likvidity. Problém likvidity vieme
rieSit’ ve’mi rychlo, ale kd’ maju banky problémy so solventiios, tak to mdze zuit

doveru na celom trhu, postupne to obmedzuje aplptat sluzby, a tym padom to md’'ne
negativny dopad a na realne..."

R. ZITNANSKY:
"Cize toto je hypoteticky v zasade..."

M. SUSTER:
"To hovorim, Ze to je katastroficky sceném,nemyslim si, Ze je nejakad&ia ako minimalna
pravdepodobna’s Ze sa nam stane.”

R. ZITNANSKY:
"Mate eSte ni&o, ¢o napada vam?"

M. MUSAK:

"Mozno z tych, kd berieme z toho nefin&gného sektora, tako Slovensko méze troSku
chrant’, je napriklad... vlastne tento rok Dlhova agentiirgpomerne & dlhopisov vydala,
to znamena, Ze ak by... a vyuZila teda tie prigzpedmienky, ktoré boli v prvépsti roka, to
znamena, Ze ak by nebodaj v dru¥esti roka sa Uroky vyrazne zvysili, tak mame takgj
vankus, ktory mézeme nejakgs, polroka, triStvrte roka rdtaa aspa pre to financovanie
Statu je to nejaké mensie riziko, by som povedal.”

R. ZITNANSKY:

"Dobre. Aké existuju scenare pre pripad toho, Zedyopakovala nejaka alternativa a
varianta toho¢o sme videli naozaj po Lehman Brothers, Ze zamiemenedzibankovy trh, a
proste banky prestani poskytévavery, prestand navzajom si pgava’, ai. Co sa s tym da
robit'?"



M. SUSTER:

"Na jednej strane tam vstupuje centralna bankargoktora uz teraz ma bilanciu, teda
hovorime o Eurdpskej centralnej banke, ktord menloil viac ako trikrat wi&iu nez pred
krizou.Cize poZtiava finagnému sektoru 1 400 miliard eur, ale zatipegs'ahuje obrovské
mnozstvo z likvidity, takZze naozaj centralna bajgkieraz bankou, ktora aj poiava, aj
prijima vklady. Druhy délezity recept je, rychlcemtifikovar, ktoré banky su zdrave, a ktoré
nie st zdravéCize stresové testovanie a zverejnenie pravdivyfdrimacii vémi rychlo.”

R. ZITNANSKY:
"Co by to mohlo spdsotii keby sa zverejnili pravdivé informacielve rychlo a vyslo by
najavo, Ze mozno nejaké systémové banky su v prafg?"

M. SUSTER:

"Treba to riedi, ale kel’ ukazete, kto je v problémoch, a kto nie je, tak BvySujete doveru
voci tym, ktori su zdravi. Kym to neukazete, alebaakoskytnete tie informécie dos
déveryhodne, tak je stale obavy, Ze hoctk&dSi méze drzatohocierneho Petra.”

R. ZITNANSKY:

"A tu vstupuje, vSak to asi centralni bankari pganpotom ta neddvera sa moze prekfago
uplne iracionalnej neddvery, ze &taze jedna banka je v problémoch, aj vkladatelietkych
ostatnych bank mézu &&’ ma’ pocit, Ze mozno je lepSie ithae peniaze niekde inde ako
tam, a potom je naozaj problém. Ako toto vedia diress’ centralne banky, alebo Eurépska
centralna banka?"

M. SUSTER:

"Ako, v zdsade kazda jedna banka mozédiyozena aj iracionalne, Kesi vSetci vkladatelia
zmyslia, Ze oni tie peniaze chcu dheybra’, tak Ziadna banka nemdko likvidity, aby to
okamzite vedela vSetkym poskythh teda na to mame centrélne banky, alebo Stéaimayf
ako u nas Fond ochrany vkladov, a podobne, ktor®loo vedia vstupi a poveds, Ze stoja
za tou bankou, poskytnu zdroje, ak bude treba."

R. ZITNANSKY:

"To znamena, Ze da sa povedze dnes je v Eurdpe, ale teda na Slovensku,asi jereludi
najviac zaujimave, situacia je taka, ze aj kebyemyo sa stalo, nepravdepodobné, alebo
minimalne pravdepodobnBjdia nemusia maobavy o svoje vklady."

M. SUSTER:
"Tak ¢o sa tyka beznycftudi, vklady do 100 000 eur su uplne chranené.”

R. ZITNANSKY:

"Co by Slovensko malo rofjia teraz nemusime hovbien o tejto jednej partikularnej veci,
vSeobecne, v ramci nejakej prevencie, alebo v r@mipravy na, ja neviem, mozd&lSie
otrasy, alebo dotrasy, v pripade, Ze to Gréckotensdopadne dobre, alebo Zel'siej
zhorsi situéacia v Spanielsku, kde to tieZ vyzenggibvo, alebo nebodaj, sa ta nervozita
preklopi do reélnych problémov v Taliansku."

M. MUSAK:

"Ja si myslim, Ze nejaké straSn&kémoznosti nemame. Ak by poklesla eurozéna, taktpr
dopadne to na nas bezl'adu na to, Zé&i nieco robime, alebo nie, lebo Reenasich firiem do
eurozony exportuje. Myslim si skér, Ze ak by beljaké opatrenia, tak by tie snahy smerovali



k tomu izolova nas bankovy sektor alebo ekonomiku, samozrejntejduiery, ako sa da od
nejakého juhu, juhu eurozony, a skbr mozno sa’dradej severnejSej zdravsggsti.”

R. ZITNANSKY:

"Do akej miery napriklad, to je tigasta otdzk&udi v tychto doch, obzvias ked’ vyslo

najavo, Ze Eurépska komisia pripravuje smernicorgkteoreticky mozelaktit’ presun

kapitalu medzi bankami v jednej bankovej skupindpakej miery napriklad v nejakej
situacii, nepriaznivej, je mozné ochraslovensky bankovy sektor pred tym, aby tie matersk
banky v nudzi proste rychlo nevytiahli priliSlaekapitalu odtiéto."

M. SUSTER:

"Ako Narodna banka Slovenska na toto prijala opé¢rez na zéatku finartnej krizy v roku
2008, ktoré zabrauje bank&dm, aby preniesli likviditu von, a bankysiaudrzd dostaténe
likvidny vankus oproti svojim kratkodobym pasivaantymto vlastne ten trhu uz teraz je
dostat@éne chraneny. Na druhej strane banky v ramci skupidyu vytiahnd zisky cez
dividendy alebo podiely na zisku, a da&itgj miery je to aj racionalne, ak ta skupina ma te
kapital rozloZeny tak, Ze v inej krajine méze’ pyoduktivnejsi, tak je dobré ho prestimam,
kde je produktivnejsi. A zas nebal by som sa aidiaé, Ze nejaka zahr&nia banka vycucia
dcéru tuna na Slovensku a necha ju péadmie banky u nas su hodnotné, pretoze su zdravé, a
pretoze tu maju dobre rozbehnuty biznis. A boldki@tkozrakeé kvoli nejakej kratkodobej
likvidite ich tu zntit. Ove’a lepSie, ak by materské& banka mala problém, takadepSia
stratégia je pripadne tu pafko na Slovensku predakym je zdrava a kym je silna.”

R. ZITNANSKY:

"Malinko odbaim, ale na pozadi toho vSetkékio,sa deje, sa stala jedna dolezita vec.
Spanielsko minuly tyzdepoZiadalo o pomoc pre svoj bankovy sektor. Presnda este nie
je zndma, ale teda ta ziadd®vori o tom, Ze az do vysky 100 miliard eur. Kyeatetaily,
aspa verejne teda, nie su zdtianame, to akym spdsobom tie peniaze budu Spanielsk
bankam poskytnuté, a akym spésobom Spanielske bardy ozdravené. Kazdopadne je to
celkom zaujimava situacia v kontexte tej nervoaitych obav, o ktorych hovoriméo je
vlastne problém:o sa stalo v Spanielskych bankach?"

M. MUSAK:

"Tak Spanielsko bolo hlavne problém s trhom nehimatsti. Napriklad ké to porovname s
Gréckom, tak v Grécku bol problém verejny dlize vlada si vEa poZtala, a banky boli
relativne zdravé grécke. V Spanielsku viada malkyndlh, este v roku 2007 bol dih len na
arovni nejakych 36 percent HDP, ale banky stra&fia mapoziiavali najma na vystavu
nehnuténosti, dosla kriza, zistilo sa, Ze tych nehinsti je akosi priviea, Ze nikto ich
nekupuje, samozrejme dosSiel nahly pokles ciennkdra ostali vEké nesplacané uvery.
Ked'Ze bez finadného sektora krajina fungozaeméze, alebo len i tazko, tak
samozrejme... alebo proste tak ta Spanielska Hadaazhodla, Ze nejakym spésobom ich
podpori, a vlastne Ze prevezme za nich niektoyétz dlhov, a vlastne z tych 36 percent HDP
v roku 2007 sme sa dostali na zhruba 80 percetd tek.Co inak stéle je menej ako priemer
eurozony."

R. ZITNANSKY:

"Casto sa porovnava $panielska Ziadmpomoc a grécka. Obzvtapreto, Ze v tom Grécku
maju vSetci pocit, alebo previadajuci pocit, Zerdglpoztéiavame véa peazi, ale to ich
silie zatid nevedie k nejakému viditeému prili$ teda upokojeniu situacie, a vébec wadn



neistotagi tie peniaze uvidime spale v tomto zmysle ta pomoc pre bankovy sektor v
Spanielsku uplne odlisna?"

M. SUSTER:

"Z velkej ¢asti je odlisna tym, Ze Spanielsko uz doteraz zdepoé dva, tri roky urobilo dos
razantné reformy, a vcelku keby sme im chceli pregimejaky program, alebo, povedzme,
Menovy fond keby im chcel predptsaejaky program, asi by ich predpisaldoied’'mi
podobné tomuio doteraz robili, & maju ajd’alej v plane rohi.”

M. MUSAK:
"Druha vec je, samozrejme rozdiel je v tefkesti tej pomoci, kde vlastne v pomere k HDP v
Spanielsku ta pomoc je radove mensia ako v Grécku."

R. ZITNANSKY:

"Pytam sa na to aj preto, Ze Spojené Staty absalvioZno v niéom podobny, v nigom
nepodobny, kazdopadne ten zachranny pokus, aldbaispesnu zachranu systémovych
bank, ktora sp&iva v zasade v podobnom mechanizme, aky sa rysbjemielsku, to
znamena, vlada poskytnelaepaiazi, v tomto pripade to nebude vlada zrejme asivalir
alebo Medzinarodny menovy fond v nejakej kombinadik, ale stane sa akcionarom tej
banky, alebo minimalne, Ze t4 banka sa nebude wadmg tak ju vlastne prevezme, ozdravi.
Americka vlada na tom, poKiaviem, zarobila, nie prerobila, nestratili sa taemiaze. Je teda
nadej, Ze aj v Spanielsku uvidime ako keby Uspsgmg?"

M. SUSTER:

"Tazko teraz povedaStrasne vikky rozdiel medzi Amerikou a Eurépou je v tom, Ze v
Amerike vSetky tie systémové banky sidlia v Statéalvare a obsluhuju vSetkych 50
americkych Statov. Kym v Eurépe kazda jedna krajirdasvoje vliastné systematicky délezité
banky, a dostavame sa do tej situacie, Ze kdenjdvg sektor na tom horSie, tak sa ho vliada
snazi podpoti zase ta vlada sa dostava to fitrarazkej situacie. Ak je vliadatazkej

situécii, tak tie domace banky, ktoré su jej né$iéni verité'mi, to postihne v druhom rade, a
nakoniec mame dvoch slabych éwg, v ktorych sa snazi udizeéoho druhého, a pritom sa o
neho opiera.”

R. ZITNANSKY:

"Zaujimava vec v tomto celom je, Ze vasnivo saaa$ltovensku diskutuje o eurozoge,je
pochopiténé, kel'Ze sme jej stag’ou, ale v skuténosti asi plati, Ze nevieme tu situaciu na
arovni eurozoény prilis ovplyvii Je to tak, nie?"

M. SUSTER:
"My ako Slovensko?"

R. ZITNANSKY:
"My ako Slovensko."

M. SUSTER:
"Tak naSa vaha v eurozone je 1 percento."

R. ZITNANSKY:
"To znamena, Ze asi je rozumné sUstredina togo mdézme urobidoma pre to, aby sme
predisli vSetkym moznym komplikacidam¢a najlepSie sa pripravilCo by poda vas bol



taky najlepSi optimalny scenar nasej priprasayySetko by sme mali rychlo uratpre to,
aby, nech uz to dopadne akdkek, sme proste obisli® najmensimi stratami, povedzme to
takto."

M. SUSTER:

"S ol’ubou kritizujeme krajiny na juhu Eurépy, ako nedierprilis minali, ale na Slovensku
sme eSte nikdy nemali prebytkovy roZpt Sustavne hospodarime s deficitom. Aj teraz sa
bavime len o tom, ako dostdeficit pod 3 percentna HDP, a konsolidacia émmsac ako

1,5 percenta sa nam zd&'lmprovska. Niektoré z tych krajin na juhu Eurépykoasolidovali
0 8 percent, eSi@alSich 8 im chyba, ale tép spravili, je 5-krat viacej, ako sa ide urdhi

nas tento rok. TakZe ako potrebujeme spratiPotrebujeme migplan konsolidacie.
Nehovorim, Ze musime Setriazantne, ale musime ho trreaplanovany, ntadéveryhodny, a
musime ménachystané opatrenia v pripade, Ze by sa sitafoidila, kde vieme Veni

rychlo priskrtt’."

M. MUSAK:

"Druhé zlozku k tomu¢o samozrejme tiez sa netyka len Slovenska, aleragény
vSeobecne, je podporakonkurencieschopnéspodporové tie kroky, ktoré umoznia tej
ekonomike ras tak, aby teda to dlhové bremeno bolo staleSie zvladatmé."

R. ZITNANSKY: -
“To bol analytik Slovenskej sporitee Michql MUSAK a $éf ekonomického vyskumu
Narodnej banky Slovenska Martin SUSTHRakujem, pani, Ze ste prisli. Dovidenia."

M. SUSTER:
"Dovidenia."

M. MUSAK:
"Dovidenia."

R. ZITNANSKY:
"Analyzy a trendy sa kadta. Stretneme sa opa tyZder v rovhakomcase. Véa Fastia a
dovidenia."



