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Medzinarodna konferencia
10 years of the €uro in Slovakia

Dna 11. janudra 2019 sa uskutocnila medzindrodnd konferencia, 10 years of the €uro
in Slovakia” (10 rokov eura na Slovensku), ktord hodnotila slovenské skusenosti v eurozéne
po desiatich rokoch a budtce smerovanie eurozony.

Konferenciu otvoril Gvodnym prejavom guver-
nér NBS Jozef Makuch." Zdor aznil, Ze zavede-
nie eura na Slovensku bolo vzorovym prikladom
hospodarskej politiky, kde boli vopred jasne vy-
hodnotené prinosy aj néklady a brali sa do Uvahy
aj vplyvy na vietky segmenty ekonomiky. Pre-
chod na euro sa stal Uspesnym projektom vdaka
dokladnej priprave a vybornému nacasovaniu.
Guvernér Makuch zaroven spomenul, ze eurom
sme ziskali viac i menej, ako sme cakali. Global-
na hospodarska kriza spomalila nase tempo rastu
a dobiehania. Na druhej strane, stali sme sa ¢len-
mi nielen menovej, ale aj bankovej a ¢oskoro aj
kapitalovej Unie.

Konferencia bola rozdelend do dvoch blokov.
V prvom bloku o makroekonomickej perspekti-
ve Clenstva v eurozéne vystupil s hlavnou pred-
naskou ¢len Vykonnej rady ECB Yves Mersch.
Pripomenul, Ze oslavujeme dvojité vyrocie — nie-
len 10 rokov eura na Slovensku, ale aj 20 rokov od
vzniku eurozony. Vstup do EU a prijatie eura pod-
la neho vytvéra znacné prileZitosti, ktoré mozno
vyuzit, ale aj premarnit. Slovensko je pozitivnym
prikladom krajiny, ktord sa prileZitosti eurdpskej
integracie chopila prostrednictvom zasadnych
instituciondlnych reforiem a dosiahla impozant-
nd mieru konvergencie v ramci EU. PIné vyuzitie
trvalych vyhod menovej Unie si vsak vyZaduje ne-
pretrzitd snahu o institucionalnu kvalitu a spravne
riadenie. Nie je isté, &i sucasny slovensky rastovy

2

rocnik 27, 1/2019

model bude i nadalej zarukou intenzivneho rastu,
Slovensko by preto malo pokracovat v reform-
nom procese a zamerat sa predovsetkym na zlep-
sovanie podnikatelského prostredia a sudneho
systému, ako aj na zvysenie domécich zdrojov
inovaci.

Po hlavnej prednaske nasledovala panelova dis-
kusia. Viedla ju Elena Kohutikova (VSeobecna
Uverova banka, a. s.), ktord bola jednou z hlav-
nych inicidtorov priprav na zavedenie eura na Slo-
vensku.V obdobf priprav Slovenska na vstup do EU
a eurozény zastavala poziciu viceguvernérky NBS.

Prvym re¢nikom v panelovej diskusii bol
Joaquin Almunia (Centre for European Policy
Studies). V obdobi vstupu Slovenska do euro-
zény bol komisdrom Eurépskej komisie zodpo-
vednym za hospodarske a menové zéleZitosti.
Zdoraznil, Ze zavedenie eura bolo priméarne po-
litickym rozhodnutim, z ¢oho vyplyva, Ze jeho
dopady nemozno posudit len cez optiku eko-
nomickej analyzy, ale treba ho chdpat v Sirsom
kontexte eurdpskej integracie. S eurom méame
po dvadsiatich rokoch jeho existencie pozitivne
aj negativne skdsenosti. Slovensko vyzdvihol ako
priklad velmi pozitivnej skisenosti, naopak Gréc-
ko a Taliansko ako netspesné priklady. Zd6éraznil,
Ze prijatim eura maju ¢lenské staty zodpovednost
nielen k svojim volicom, ale aj k sebe navzajom
z dévodu moznosti ,prenosu nakazy”. Poukazal
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Ucastnici panelovej diskusie prvého bloku (zfava): Athanasios Orphanides, Ludovit Odor, Ewald Nowotny, Biswajit
Banerjee, Joaquin Almunia a Elena Kohdtikovd.

preto na nutnost prijimania ekonomickych re-
foriem a zdielania zodpovednosti za spolo¢nu
buducnost EU a eurozény.

Biswajit Banerjee (Ministerstvo financii SR),
ktory v obdobi rokovani o vstupe Slovenska do
eurozony zastupoval Medzindrodny menovy
fond (MMF), pripomenul, Ze pristupovy proces
v pripade Slovenska nebol jednoduchy. Vyzdvi-
hol koordinovanost a spolupradcu Ministerstva
financif SR a Narodnej banky Slovenska. Dolezi-
té bolo, Ze negociatny proces mal aj podporu
sirokej verejnosti. Pochvalil tieZ tempo hospo-
darskej a instituciondlnej konvergencie Sloven-
ska, no zarover konstatoval, Ze cesta k splneniu
maastrichtskych kritérii bola ,hrbolatd”. Eurdpska
centralna banka a Eurdpska komisia mali obavy
tykajuce sa najma udrzatelnosti inflacie a sta-
bility vymenného kurzu. Aj ked v rokoch 2007
a 2008 prevladali ndzory, ze ekonomika sa pre-
hrieva, najma pri hodnoteni vyvoja produkénej
medzery, analyzy MMF ukdzali, Ze vplyv toh-
to vyvoja na inflaciu bol nizsi, nez sa povodne
predpokladalo. Z pohladu udrZatelnosti plnenia
inflacného kritéria bolo podstatnym zistenie, ze
sa nepotvrdila pritomnost dopytovych tlakov
a vyvoj regulovanych nebol umelo potlaceny.
Pripad Slovenska zmenil dovtedajsiu interpreta-
ciu kritéria stability vymenného kurzu v ERM 1I.
Viacndsobna zmena centralnej parity bola ak-
ceptovana vdaka tomu, Ze posilfiovanie meny sa
vnimalo ako reakcia na implementované struktu-
ralne reformy. Po desiatich rokoch je na Sloven-
sku jasné, Ze vyhody eura prevazuju, aj ked nie su
az také velké, ako sa ocakéavalo.

Ewald Nowotny (Oesterreichische National-
bank) pripomenul, Ze Slovensko sa stalo v poradi
Sestnastou krajinou eurozény, ¢o mu umoznilo
poucit sa zo skusenosti starsich ¢lenov meno-
vej Unie. Vo svojej Uvodnej rec¢i poukézal na fakt,

7e len ojedinele mozno pozorovat dve také po-
dobné ekonomiky ako Cesko a Slovensko, ktoré
sa liSia v takej zédsadnej oblasti, akou je ¢lenstvo
v menovej Unii. K monetéarnej politike povedal,
7e je zriedka klucovym faktorom urcujucim hos-
podarsky rast. V tejto suvislosti zdéraznil nutnost
hospodarskych reforiem v ¢lenskych statoch eu-
rozény. Pokial ide o politiku ECB, spomenul, ze
centralne banky maju vacsiu schopnost branit sa
inflacii ako deflacii. Preto je cielom ECB dvojper-
centnd miera inflacie. Neskor vyzdvihol Uspech
kvantitativneho uvolfiovania, ktoré umoznilo vy-
hnut sa deflacii. Zdoraznil tiez dosiahnuty pokrok
v budovani bankovej Unie. Do buducnosti vidi
narastajuci vyznam makroprodencialnych poli-
tik a potrebu dokoncenia bankovej Unie a Unie
kapitalovych trhov.

Ludovit Odor (Narodna banka Slovenska)
analyzoval prinosy a naklady zavedenia eura na
Slovensku, pricom konstatoval vysokd mieru po-
litickej podpory pre spolo¢nu menu, ako aj to, 7e
Ziadna vyznamna politicka strana nie je proti slo-
venskému ¢lenstvu v menovej Unii. Vyhody eura
sa pritom prejavili uz pred samotnym vstupom,
prostrednictvom zvyseného tlaku na zodpoved-
nu fiskdlnu politiku. Prinosy po vstupe boli tiez
zrejme pozitivne, ale ich rozsah je tazké analyzo-
vat v dbsledku zloZitosti oddelenia dopadov sa-
motného vstupu do eurozony od dopadov krizy.
Pre buducich adeptov na clenstvo v eurozéne
viceguvernér Odor zdéraznil nutnost $trukturél-
nych reforiem a potrebu vyhnut sa ,umelému”
kratkodobému splneniu kritérif, tie je potrebné
splnit udrzatelnym spésobom. Pred zavedenim
eura je potrebné pripravit dostato¢nu kapacitu
inych hospodarskych politik, ktoré nahradia stabi-
liza¢nu Ulohu doméacej menovej politiky — najma
makroprudencialnu a fiskalnu politiku a politiky
trhu prace.
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Posledny re¢nik v prvom bloku, Athanasios
Orphanides (Massachusetts Institute of Tech-
nology), vo svojej Uvodnej reci vyzdvihol Sloven-
sko ako priklad krajiny, ktory ukazuje, Ze imple-
mentovanie odporucani ekondmov vedie k rych-
lemu ekonomickému rastu. Pochvalil strukturéine
a instituciondlne reformy, obzvlast vybudovanie
silnej Rady pre rozpoctovu zodpovednost. V kon-
traste so slovenskymi Uspechmi spomenul pretr-
vavajuce problémy eurozény. Tie sU, podla neho,
sposobené neoptimalnymi politikami a chybaju-
cim makroekonomickym rdmcom monetarnej in-
tegracie a prejavuju sa dlhodobo nizkym rastom
v porovnani s hlavnymi konkurentmi (USA, Japon-
sko). Eurozénu preto stéle vnima ako zranitelnu.
ZlepSenie suc¢asného stavu musi byt zaloZzené na
poctivej analyze sUc¢asného stavu, pricom potre-
bujeme hlbsiu diskusiu o tom, ako méze mone-
tarna politika vyznamnejsou mierou prispiet ku
stabilizacii ekonomik ¢lenskych statov. Eurdpa nie

je dobre pripravena na dalsiu krizu, priestor tak
menovej, ako aj fiskélnej politiky je obmedzeny.

V ndslednej otvorenej diskusii E. Nowotny pod-
Ciarkol, Ze proces globalizacie podstatne zmenil
ekonomické prostredie od obdobia vzniku eura,
a preto nestaci uvazovat iba v kontexte eurozé-
ny, izolovane od globélnych trendov. Za hlavnu
ulohu spolo¢ného trhu EU oznacil ochranu spot-
rebitelov a zvySovanie zamestnanosti. J. Almunia
vyjadril obavy, ze v EU chyba reélna stratégia pre
dalsi rast ¢lenskych krajin, pricom rezervy vidi pra-
ve v neochote ¢lenskych Statov delegovat kom-
petencie na eurdpsku Uroven. V sdcasnosti su
najdoleZitejsie hospodarske politiky stale v rukdch
jednotlivych ¢lenskych krajin, a preto je nemiestne
obvifiovat eurdpske institicie z neuspokojivych
vysledkov. B. Banerjee zase poznamenal, Ze prie-
myselnd vyroba na Slovensku je vysoko zapojend
v globalnych hodnotovych retazcoch, ¢o prindda
so sebou pomerne nizky obsah domécej pridane;
hodnoty vo vyvoze zo Slovenska. Posunut sa
v rdmci existujucich hodnotovych retazcov na
miesta s vy$sou pridanou hodnotou je narocné.
Stratégiou do buducnosti by malo byt zameranie
na vacsi rozvoj sluzieb. Touto stratégiou Sloven-
sko moze byt efektivnejsie v snahe vyhnut sa pas-
ci strednoprijmovych krajin.

Na zaciatku druhého bloku o vplyve eura na
jednotlivé sektory slovenskej ekonomiky vystupil
s hlavnou prednaskou minister financii Peter
Kazimir (Ministerstvo financii SR). Obdobie po
zavedeni eura na Slovensku prirovnal k manzel-
stvu, ktoré urcite nemozno povazovat za nezaziv-
né alebo nudné. Namiesto svadobnej cesty vsak
nastalo obdobie vycerpévajuceho krizového ria-
denia. Kriza véak pomohla eurozéne urychlit insti-
tucionalne zmeny veduce napriklad k vytvoreniu
bankovej Unie.V tomto procese treba pokracovat,
dokoncit bankovd Uniu, uniu kapitdlovych trhov
a zvysit fiskalnu kapacitu. P. Kazimir vnima euro

Ucastnici panelovej diskusie druhého bloku (zlava): Peter Mihdk, Regina Ovesny-Straka, Julia Cillikovd, Igor Bardt a Ivan
Sramko.
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ako jeden z najvacsich Uspechov v Eurdpe, ktory
prindsa stabilitu a konkurenénd vyhodu. Vo svo-
jom prejave tiez pripomenul, ze nezodpovedna
fiskalna politika niektorych krajin eurozény sposo-
bila na Slovensku rozpad vlady. Na druhej strane
euro pomohlo posilnit principy prava a bolo doé-
leZitym impulzom na ceste Slovenska k vyrovna-
nému rozpoctu.

Aj v druhom bloku nasledovala po hlavnej
prednaske panelové diskusia. Zucastnili sa na nej
odbornici, ktorf sa podielali na zavedeni eura na
Slovensku. Diskusiu viedol Ivan Sramko (Rada
pre rozpoctovu zodpovednost), ktory bol
v Case priprav i samotného zavedenia eura guver-
nérom NBS a viedol doélezité rokovania s eurdp-
skymi instituciami a MMF.

Diskusiu otvoril svojim prispevkom Peter Mih6k
(Slovenska obchodna a priemyselna komora).
Vyzdvihol vyznamnu Ulohu neziskového sektora
v procese prijatia eura na Slovensku a Uzku
spolupracu s rakuskymi partnermi. Vdaka odbor-
nym manudlom, konzultdcidam a semindrom bol
podnikatelsky sektor na Slovensku na euro dobre
pripraveny. Zdéraznil dlhodobo pozitivne vnima-
nie eura v prieskumoch a tieZ priame vyhody pre
podnikanie, najma odstranenie kurzového rizika,
nizsie transak¢né naklady a stabilnejsie prostredie
na dlhodobé pladnovanie cien. Spomenul tiez do-
¢asnu cenovu radu, ktord dohliadala na vyvoj cien
a mala zasluhu na tom, Ze prechod eura nebol
Zneuzity na neopravneny narast predajnych cien.

Regina Ovesny-Straka (Volksbank Steier-
mark) spominala na pripravy na zavedenie eura
v optike manazérky komer¢nej banky, kde bolo
potrebné vysporiadat sa s nakladmi spojenymi
s prechodom na novd menu a so stratou casti
biznisu bank. Euro vsak zarover pomohlo moder-
nizovat komercné banky na Slovensku, lebo bolo
potrebné zaobstarat nové informacné technold-
gie. Byvald generélna riaditelka najvacsej komerc-
nej banky na Slovensku ocenila tiez velmi dobru
spolupracu s institiciami zodpovednymi za zave-
denie eura na Slovensku. Banky mali pri prechode
na euro jedny z najvyssich nakladov a po zavedeni
eura pridli o cast ziskov, ale aj tak bankovy sektor
podporoval prechod na euro. Po zavedeni eura sa
vyrazne zvysila requlacna zataz bankového sekto-
ra — najma v dosledku reakcii na krizu. Slovensky
bankovy sektor je vsak velmi stabilny.

Igor Barat (International Investment Bank),
byvaly splnomocnenec vlady SR pre zavedenie
eura, pripomenul komplexnost procesu zavede-
nia eura, ked bolo potrebné riesit velké mnozstvo
technickych detailov stvisiacich s konverziou na
euro a informovanim verejnosti. Zdéraznil tlohu
dobre pripravenej informacnej kampane, kto-
rd pomohla obyvatelom pripravit sa na zmenu
a upevnila déveru verejnosti k zavedeniu eura. Sa-
motné zavedenie eura bolo velmi rychle a hlad-
ké, bankomaty vydavali euro uz niekolko minut
po polnoci 1. 1. 2009 a po niekolkych drhoch bola
vacsina hotovostnych platieb v obchodoch v eu-
rach. Viac ako dve tretiny obyvatelov a drviva vac-
sina podnikov bola spokojna so zavedenim eura.

Julia Cillikova (Narodna banka Slovenska)
oznacila zavedenie eura za projekt Uspechu aj
vdaka vhodnému nacasovaniu vstupu Sloven-
ska do eurozény, ako sa neskoér, po prepuknuti
finan¢nej krizy ukazalo. Slovensko bolo podla nej
na euro vyborne pripravené aj vdaka nie velmi
vzdialenej skusenosti s prechodom na sloven-
sku korunu pri osamostatnent sa krajiny. V druhej
Casti svojho prispevku opisala aktudlnu situéciu
v oblasti formovania bankovej Unie a spomenu-
la chybajuce casti a hlavné dévody pomalého
nachadzania spolocného riedenia v tychto oblas-
tiach. KedZe vacsinu slovenského bankového sek-
tora tvoria dcérske spolo¢nosti bankovych skupin
7 eurozdny, vdaka spolo¢nému eurépskemu do-
hladu nad celymi skupinami mame vacsi prehlad
o ich situacii. Chybajuci treti pilier bankovej unie
- spolo¢né poistenie vkladov — by bolo potrebné
¢o najskor dokoncit. Zvysi to odolnost finan¢ného
sektora voci internym Sokom.

Konferenciu ukoncil zévere¢nym prejavom
viceguvernér NBS Ludovit Odor.2 Podakoval
sa vsetkym re¢nikom a ostatnym Ucastnikom za
Zivd a otvorenu diskusiu a zhrnul hlavné mys-
lienky, ktoré odzneli na konferencii. Okrem iné-
ho pripomenul, Ze euro nie je len ekonomickym
konceptom, ale aj politickym projektom, ktory
ovplyvriuje vnimanie obcanov a ich hrdost. Euro
malo pozitivny vplyv, aj ked' nie taky silny, ako
sme predpokladali. Skutocnost, Ze euru otvorene
neoponovala Ziadna politicka strana a fudia ho
vnimaju pozitivne, nie je v ramci eurozony nieco
bezné. Krajina, ktora sa vzdava samostatnej meny,
musi byt pripravend vo vacsej miere pouZit na-
stroje makroprudencidlnej a fiskalnej politiky, ako
aj Strukturdlnych politik. Pre budicnost eura je
potrebné prevziat spolo¢nui zodpovednost a zre-
formovat Strukturu riadenia eurozony.

(Spracovali Brian Fabo,
Tibor Lalinsky a Anna Strachotovd)
Foto: Roman Benicky
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