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Slovaci letos zacali platit spolec¢nou evropskou ménou. A to v dobg, kdy je cely svét zkouSen
ekonomickou krizi. Podle guvernéra slovenské centralni banky Ivana Sramka tak euro pfislo na

Slovensko v pravy ¢as.

"Je to jeden ze zakladnich stabilizacnich faktord, ktery ulehcil situaci slovenské ekonomice," fika. A to i
presto, Ze slovenské hospodarstvi podle odhadu slovenské centralni banky letos klesne o 5,6 procenta

- tedy hloubé&ji nez Ceska ekonomika, kde se v sou€asnosti ¢eka pokles maximalné o pét procent.

HN: Ceska a slovenska ekonomika jsou si hodn & podobné. To hlavni, v &em se li§i, je, Ze vy jste
na Slovensku jiz zavedli euro. S novou m  énou jste hned vstoupili do rozjeté ekonomické krize

Jak pr tibéh recese na Slovensku ovlivnila prav & evropska m éna?

J& osobné povazuji euro v tomto obdobi za jeden z hlavnich stabilizacnich faktoru, ktery vylougil
nadmérné vykyvy kurzu, jez zasahly mény jinych zemi. Euro vyfesilo i problém likvidity. Rada zem si
musela puj¢it u Mezinarodniho ménového fondu, protoze prosté nedokazala zajistit dostateénou
likviditu v situaci, kdy to bylo potfeba. Napfiklad protoZe banky si pujcovaly v cizich ménach a najednou
potfebovaly penize splacet. S tim Slovensko, jako ¢len eurozony, problém nemélo. Jasné se ukazuije,

voivs

Ze velky celek je v pribéhu krize stabilngjsi. Velmi dobfe se to projevilo také v tom, Ze Slovensko dnes

euro berou jako silny stabilizacni prvek, a slovenské dluhopisy tak pro né nepfedstavuji takové riziko.

HN: V Cesku ma euro naopak Fadu kritik @ - a to i v bankovni rad & CNB. Napf¥iklad podle
viceguvernéra Miroslava Singera je prav & euro d ivodem, pro € slovenska ekonomika z fejmé
letos propadne vyrazn éji nez ekonomika €eska. Samostatna m éna totiz m Gze oslabit, a ulevit tak

exportér am. Co Fikate na tuto kritiku?

Ja bych takové zavéry nedélal v krizovych €asech. To se musi posuzovat v delSim obdobi. Treba v
druhém ¢tvrtleti jsme méli mezikvartalni nardst HDP o 2,2 procenta. A ja pfece nemohu tvrdit, Ze je to
diky euru. V Evropské unii mate dalSi zemé, jejichz ména vyraznéji oslabila, a pfesto je propad jejich
ekonomik vySsi nez na Slovensku. Slovensti exportéfi Zadny signal o problémech s vyvozem kvuli euru

nevidi, jednozna¢nym problémem je stéle slaba zahrani¢ni poptavka v disledku globalni krize.

HN: A argument, Ze vlastni m éna a ménova politika dava zemi v étSi manévrovaci prostor, jak se

s krizi vypo Fadat?

V malych otevienych ekonomikach mize byt viastni ména obojim - tedy zdrojem stability i nestability. O
tom méame koneckoncl dikazy z konce 90. let, kdy slovenska koruna, ale i jiné mény v regionu,
vyrazné oslabila jen kvili vnéjSimu prostfedi. A tim zpUsobila ekonomice problémy, s kterymi se

vyporadavala jesté dlouhou dobu potom. V dobrych ¢asech vilastni ména v malé ekonomice funguje v



poradku, ale v téch Spatnych ¢asech muze byt zdrojem rizika. Tfeba polsk& ména loni silné oslabovala,
ato i presto, Ze Polsko je zfejmé jedina zemé v regionu, kde HDP letos neklesne. Jenze vyvoj kurzl
prosté nekoresponduje s vyvojem ekonomiky. Ridi se podle nalady investorti na ménovych trzich a
mozZznosti ovliviiovat jeho vyvoj jsou omezené a riskantni. Slovensko je na tom s eurem lépe nez bez
néj. Kdyz sleduji vyjadfeni guvernérd centralnich bank mimo eurozénu, nemam pocit, Zze vyvoj kurz(
povazuji za pfiméfeny a ze by ekonomikam pomahal.

Srotovné? Dobra v éc
HN: Nechybi vam p Fece jen vlastni m énova politika?

V tomto obdobi je zfejmé, Ze ménova politika, kterou délame v ECB, je UpIné vhodna pro nasi
ekonomiku. Sladéni naSi ekonomiky s eurozénou je vysoké. Kdybychom méli vlastni ménovou politiku,
délali bychom to samé - tedy sniZovali irokové sazby a k tomu bychom jesté méli dilema, co to udéla s
kurzem.

HN: Jak tedy vysv é&tlite, Ze Slovensko letos propadne vyrazn  &ji nez Cesko?

To je skryté ve struktufe naSich ekonomik. Pfed zacatkem krize jsme zase zazivali extrémné vysoky
rdst - slovenské ekonomika rostla v roce 2007 o vic nez 10 procent. Bylo jasné Ze takovy vysoky rlst je
dlouhodobé neudrzitelny. Byla to neopakovatelna shoda okolnosti. Jako je vstup do EU, pfitdhnuti

zahrani¢nich investord, pfichod zahrani¢nich automobilek a podobné.

HN: Takze az krize skon €i, takové r dsty jiz nikdy nep Fijdou?

Myslim, Ze to tak bude. | z hlediska kapacit a infrastruktury jsme se dostali nékam na hranu.
HN: V jaké fazi je krize na Slovensku, potazmo ve s  tfedni Evrop é?

Druhé pololeti jiz je pololetim, kdy se ekonomika stabilizuje. Postupné se bude situace lepsSit a cekame

mezictvrtletni rist ekonomiky. PFisti rok porosteme jiz pfes dvé procenta. To samé plati pro Ceskou
republiku.

HN: Jak se divate na jednorazové nastroje na podpor  u ekonomiky, jako je t Feba Srotovné, s

kterym ma Slovensko na rozdil od  Ceska zkuSenosti. Ne Fe&ito problémy jenom do &asné?

Ja hodnotim Srotovné pozitivné. Souhlasim, Ze to neni systémové a je to jednorazové feSeni, ale v
situaci, do jaké se naSe ekonomika dostala, maji i jednorazova opatfeni smysl, protoZze preklenou ¢as,

nez ekonomika za¢ne normalné fungovat, investofi znovu investovat a spotfeba vzroste.

HN: Nenastane ale po uplynuti této podpory, ate  dmam na mysli nejen Slovensko, ale hlavn &
Némecko nebo Britanii, dalsi velky problém?

Je otazkou, zda po uplynuti viadni podpory nedojde zase k dalSimu poklesu. Vliv stimuld na

ekonomicky vyvoj a mozny dopad jejich skonéeni se d& jen odhadovat. Nicméné bych se tak



obrovského propadu jako koncem minulého roku nebal. Jestli tato krize néco ukazala, tak to, Ze fiskalni

a ménova politika mé nastroje, které problém zmensi.
HN: Podle véas tedy politici a banké i tuto krizi zvladli?

V ramci moznosti, které maji k dispozici, urcité. ECB od vzniku krize Uspésné vyuziva i nestandardni
opatfeni na stabilizaci situace na finan¢nich trzich. Na druhou stranu je nutné fict, Ze politici ke vzniku
je v8ak, jak se budou chovat spotfebitelé, vyrobci a komeréni banky. Politici a centralni banky mohou

pomoci jenom ¢aste¢né, mohou vytvaret vhodné prostiedi, ovliviiovat oCekavani.

HN: Kdyz se vratim ke Srotovnému, tov  Cesku zavedeno zatim nebylo. M4 tedy v této situaci pro

Cesko jest & smysl Srotovné zavad ét?

Ono jde také o urcitou solidaritu mezi evropskymi zemémi. Staty, které Srotovné zavedly, si byly
védomy, Ze tim podporuji také produkci v jinych zemich. Proto je vhodné se na to podivat v SirSich

souvislostech.
HN: Bylo by tedy v Géi vam i dal$im zemim fér, aby Cesko Srotovné tak jako tak zavedlo?

Je to samozfejmeé vaSe rozhodnuti.
Banky budou muset zvySovat kapital

HN: Dtiv éi pozd éji se bude muset za ¢€it Fesit strategie ukon €eni program 0 na podporu
ekonomik. N ékdo Fika, Ze je to t feba hned, n ékdo, Ze pokud to p Fijde te d’, ekonomika za €ne zase

trp ét. Jaky je nazor guvernéra slovenské centralni bank  y?

To je ted klicové téma. KdyZ se podivame do historie, nikdy se ten spravny okamzik na ukon&eni
vlastné nenasSel. Co se ty¢e ménové politiky, je to technicky jednodussi. HorSi to bude s politikou
fiskalni. Smazat dluhy, které si staty kvali krizi nadélaly, bude slozité. Co se ty¢e Slovenska,
dosahneme podle vladnich predstav znovu maastrichtského kritéria deficitu rozpoctu ve vysi tfi procent
HDP v roce 2012. Pokud chce cel& unie vypadat daveéryhodné, musi se vefejné finance ve vSech

¢lenskych zemich EU dostat co nejrychleji do poZzadovaného standardu.



HN: To ale nep tjde jen tak...

Je dulezité, aby Evropska komise vyvijela na jednotlivé
zemé tlak, aby se co nejrychleji dostaly k vyrovnanym
rozpoc¢tum. Nechci fikat, za kolik let by to mélo byt, ale

staty by s tim nemély otélet.

HN: Co povaZujete za zasadni v éc, ktera se musi
stat, abychom si mohli  Fict: krize je skute €éné za

nami?

Absolutné klicové je, Ze se musi zménit chovani
politikd. Byli to prave politici, ktefi nastavovali nerealné
oCekavani, snazili se vytvorit atmosféru, ze kazdy
muze byt bohatsi, nez realné byt mohl. Pokud chceme
predchazet krizim v budoucnosti, nesméji se politici
vydat cestou lacinych pfisliba a kratkodobych Gspécht

nerespektujicich redlné moznosti ekonomiky.

HN: Dokaze v tom pomoci regulace finan

i Evropska komise?

Sou €ast Evropské centralni banky
Nova doba

Od prvniho ledna roku 2009 se Slovensko stalo
¢lenem eurozony, platidlem je euro. Bankovni
rada NBS (Narodnej banky Slovenska) tak jiz
nerozhoduje o nastaveni Urokovych sazeb a

nemuze tak ovliviovat inflaci ani kurz mény.
Guvernér se misto toho ucastni hlasovani o
arocich v celé eurozoné.

Stejni lidé
Bankovni rada NBS mize mit stéle az jedenact
¢lenu. V soucasnosti jich ma deset, jeden
mandat od prvniho Fijna zGstava neobsazeny.
Rozhoduje o vSech ostatnich pravomocich NBS

kromé ménové politiky. Nijak tak neukoluje
guvernéra pred zasedanim rady ECB.

Pravomoci bankovni rady

Centralni banka ma nadéale na starosti bankovni
dohled, platebni styk, emisi bankovek a minci a
pfipominkuje zakony, které tyto problémy resi.

€nich trh G, kterou te d’ chystaji staty G20 a projednava ji

Je nezbytna na urcitych trzich a musi se dél zpfisfiovat. Je nesmyslIné, aby zisky ze spekulaci malé
skupiny lidi zptsobovaly celosvétové problémy. Napfiklad je absurdni, kdyz spekulanti vySroubuji na
burze ceny zemédélskych komodit a lidé potom umiraji hlady. Podobné by se dal hodnotit i vyvoj na

financnich trzich za poslednich 20 let.

v s

HN: A regulace bank a vySsi pozadavky na kapitalovo  u pfimérenost. Vy byste byli pro, aby

banky musely mit vice kapitalu?

Netyka se to tak Slovenska a predpokladam ani Ceska. Nase banky maji momentalné dostatek

kapitalu, ale trend vySSich pozadavku na kapital vSeobecné povazuji za spravny. Je to ta spravna

cesta, kterd pomaha vybalancovat riziko spojené s obchody.

HN: TakZe byste byl pro to, aby se direktivn & zvedl pozadavek na kapitadlovou p  fimérenost?

V prvni fadé jde o to, aby se zvySil akcionarsky kapital, coZ svazZe tésnéji akcionare s firmou a oni se
budou muset chovat odpovédnéji. Ale jsem presvédcen o tom, Ze i poZzadavky na kapitél, hlavné ten

akciovy, se budou v budoucnosti zvySovat.

Pokles ekonomiky. Centralni banka ¢eka, ze slovenska ekonomika letos klesne o 5,6 procenta.



Uroky na Slovensku. Na Slovensku plati troky Evropské centralni banky. Ty jsou v sougasnosti na

jednom procentu. V Cesku jsou Uroky jen o néco vyse: 1,25 procenta.

Zavedeni eura . AZ 0,5 procenta HDP mohlo stat na Slovensku zavedeni eura. Pfesnéji centralni banka
pocita s intervalem 0,3 az 0,5 procenta HDP.
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