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Ku pozicke patri aj memoran-
dum s podmienkami a to cy-
perské je skutocne obsiahle.
Zakladnou podmienkou je stav
verejnych financii.

ESte stale sa vSak rieSi primar-
na otazka, ¢o s Uctami v dvoch
potopenych bankach. Laiki je
uz viac-menej jasna, z penazi
nad 100 000 eur nebude tak-
mer nic.

Neprijemnost sa stala aj
cerstvo rezignovanému
franclzskemu ministrovi pre
rozpocet Jerome Cahuzacovi.
Jeden z hlavnych verbalnych
bojovnikov proti danovym ra-
jom a propagator Hollandeho
75% dane bol obvineny.

Cyperské karty sa pomaly vykladajui na stél. Politici budi mat menej miesta na nohy.
Spirdla I7{ franctizskeho ministra. Kto bude dalsi?

Cyperska odysea sa dostava do druhej fazy. Najvacsia burka prehrmela, teraz prichddza
mozno pokojnejsia, ale urcite bolestivejsia ¢ast. Trojku ako vzdy doplnil ten treti ¢len,
MME. Z 10 miliardového balika zatiahne zhruba miliardu, ostatné po6jde cez euroval.
Tri Stvrtiny sa pouziju na refinancovanie existujuceho dlhu, zvysok je novy dlh.

Ku pézicke patri aj memorandum s podmienkami a to cyperské je skuto¢ne obsi-
ahle. Zakladnou podmienkou je stav verejnych financii. Do roku 2017 md krajina
dosiahnut prebytok 4% HDP, ¢o znie realne asi ako cesta na Jupiter. Posledné roky sa
krajina pohybovala v deficitoch 4-6%. Pad finan¢ného sektora a strata penazi firiem,
ktoré mali uéty v postihnutych bankach, prehibi recesiu, v ktorej sa Cyprus nachadza.

Aby krajina planované prebytky dosiahla, Trojka nacrtla takmer 25 strdn podmie-
nok. Ndjdeme tam ocakavané veci, ako zvysenie korporatnej dane z 10% na 12,5%, ¢i
predizenie veku odchodu do déchodku. Ale aj bonbéniky — napriklad zrugenie préva
verejnych ¢initelov na prvu triedu pri vnuatro kontinentélnych letoch.

Este stale sa v8ak riesi primdarna otazka, ¢o s i¢tami v dvoch potopenych bankach.
Laiki je uz viac-menej jasnd, z penazi nad 100 000 eur nebude takmer ni¢. Ale ani
vkladatelia v Bank of Cyprus sa nemozu tesit. Hoci prvotné odhady hovorili o stra-
tach okolo 20%, realita je ovela horsia. Viac ako tretina kazdého vkladu sa zmeni na
(pravdepodobne bezcenné) akcie banky, zvysok nepdjde dlhé roky vytiahnut. Realne
straty disponibilnej hotovosti sa tak priblizuju aj tu ku 100%.

Pritvrdzuji sa aj prvé obvinenia.
Prezident Anastasiades zatial hnev-
livo odvracia obvinenia, ze jeho ro-
dina presunula peniaze z cyperskych
bank chvilku pred ich padom. Min-
ister financii Sarris po par tyzdnoch
vo funkcii rezignoval pod palbou
obvineni. Ako byvaly $éf Laiki
(4no, tej skrachovanej banky) vraj
odpustil mnozstvo dlhov firmam
napojenych na cypersku politicka
scénu. Politikom sa neda prili$ verit.
A medzi nich mozeme zaratat aj cen-
tralnych bankarov. Ako inak si vysvetlit, Ze do poslednej chvile uistovali vkladatelov
aj verejnost, Ze je véetko v poriadku? Ak nie klamstvom, tak jedine hlupostou, vyberte
si ¢o je horsie.
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Neprijemnost sa stala aj Cerstvo rezignovanému francuzskemu ministrovi pre
rozpocet Jerome Cahuzacovi. Jeden z hlavnych verbalnych bojovnikov proti danovym
rajom a propagator Hollandeho 75% dane bol obvineny, Ze na $vaj¢iarskom tcte ukryl
600 000 eur. Hoci sa spociatku vykrucal, nakoniec sa zlomil. ,,Chytil som sa v $piréle
svojich 17{, som znic¢eny svojou vinou!“ Hollandeho 75% dan zatial hrozi likvidaciou
francuzskej futbalovej ligy, kedZe vacsina hviezdnych hracov sa stava pre kluby ex-
trémne drahou. Uz pred rokom prezident francuzskej ligy varoval, Ze dain bude
mat za nasledok tutek $pickovych franctzskych futbalistov do okolitych krajin a z ma-
jstra sveta z roku 1998 spravi republiku hrajucu druhotriedny futbal ,,s krajinami ako
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Slovinsko a jemu podobnymi“.Ale aby sme neboli na Franctzov len zli. Po zvyseni ¢i
vymysleni kopy novych dani bola odpovedou len zvy$ena nezamestnanost a zhorseny
deficit. Hollandeho administrativa preto pripravila aj opatrny balik pro-trhovych
opatreni. Je v ilom uvolnenie udelovania stavebnych povoleni, zrychlené vyplacanie
faktur dodavatelom $tatu, znizenie poctu rozpoctovych organizacii, alebo zaujimavé
pravidlo, ze pri kazdom zavedeni novej regulacie musi byt zrusena nejaka existujica.

Grécko sa aspon na chvilu dostalo do tiena svojho ostrovného bratranca. V krajine
pokracuje vytvaranie gigantického bankového molochu spojenim National Bank a
Eurobank. Miesto toho, aby sa zlikvidovali zI¢ casti a nechali dobré, Gréci sa snazia
spojit krivého a ¢aptavého, dufajuc, Ze vysledok dokaze kracat rovno. Pripomina vam
to nie¢o? Ano, presne to isté spravili Spanieli, ked vlada pospajala krachujtice banky
(zname ako cajas) do jedného gigantu s menom Bankia. Ten neprezil ani dva roky a
jeho akcionarom ostali len oci pre plac, ked stratili 96% investicie. Pod pojmom ak-
cionari si predstavte 350 000 obycajnych Iudi, ktori uverili sladkym reciam. Viaceri z
nich trpeli Alzheimerom a niektori sa dokonca nevedeli ani podpisat.

Kto bude teda tym dal$im na holenie? Slovinsko? Najvac¢sie banky maju podiel zlych
uverov 15-20% a kedze su statne, nemajui matku, ktora by ich rekapitalizovala. Vlada
tvrdi, Ze to zvladnu bez pomoci. Uvidime, ¢o spravia, ked sa o par mesiacov dostavi
splatnost casti slovinského dlhu. Malta? Tamojsi bankovy systém je rovnako nafik-
nuty ako cypersky, ale vraj neinvestovali tak zle ako Cypercania. Luxembursko? Jeho
bankovy systém ma velkost 2100% HDP, ¢o je 3x viac ako bola velkost cyperského.
Ale vdcsinu tvoria zahrani¢né banky. Jednoducho, kazdy ma svoju vyhovorku, ktorou
investorom odkazuje, ze ich krajine sa da verit.

Chart 2: Fiscal Position & Bank Assets in 2012 (% GDP)

Government  Fiscal Bank GDP as

Debt Balance Assets % of EZ
Cyprus 84 -4.9 716 0.2
Estonia 10 -0.5* 109 0.2
Luxembourg 21 -1.5* 2107 0.5
Malta 73 -2.6* 760 0:1
Slovenia 48 -4.2 144 0.4
Slovakia 51 -4 8* 81 0.8

Source — Eurostat, *estimates from EC’s latest Economic Forecasts

Aj velki maju svoje problémy. Pred par mesiacmi kolovali reci, Ze jedna z klucovych
bank v Eurépe ukryla straty 12 miliard dolarov, aby sa vyhla bailoutu. Neboli to nako-
niec len také reci, nemecka centralna banka oficialne spustila vySetrovanie Deutsche
Bank v tejto zalezitosti.

Minuly tyzden sme spominali, Zze Komisia Ziada od ob¢anov dodato¢nych 11,2 mil-
iardy eur na financovanie svojich programov. To nastvalo nielen tradi¢ne opozi¢nu
Britaniu, ale najnovsie aj Holandsko. Minister financii Dijsselbloem odkazal, ze Komi-
sia si ma peniaze najst usetrenim niekde inde. Eurépske programy stva kde koho.

Zdravo nastvany zvysok tyzdna zela
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