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Brusel si stavia grandiézne pamdtniky a dlhopisova situdcia na juhu sa upokojuje.
Skutocne sa situdcia zlepsuje?

Eurépska rada bude mat nové sidlo.
Povodne planované naklady 240
miliénov eur boli navy$ené na 327
miliénov _eur. Podobne v Luxem-
burgu sa stavia nové sidlo EU. Takz-
vané Centrum Konrada Adenauera
bude mat byty pre 2 000 Gradnikov,
telocvi¢nu a velkolepy portal so 16
ocelovymi stlpmi. Cenovka tejto
chalupky ukazuje momentalne 450
miliénov eur. A nesmieme zabudat
na novy palac ECB, za ktory europ-
sky danovnik zaplati okolo 1,2 mil-
iardy eur. Ako to vravel Barroso o
tom Setreni - viac sa uz neda?

Najnovsia predpoved ekonomického vyvoja v EU z dielne Komisie opit vracia na
svetlo sveta otazku, ¢i ma takéto stavanie pamatnikov politikom svoje opodstatnenie.
Napriek tradi¢ne optimistickému ndzvu v nej ndjdeme zhorsenie oproti predpovedi
spred troch mesiacov. Odhad rastu v eurozéne na rok 2013 dosiahol -0,4% z povod-
nych -0,3%. EU ako celok sa m4 miesto povodného 0,1% rastu prepadnut do 0,1%
poklesu. Devit $tatov eurozony ma mat tento rok deficit verejnych financii vyssi ako
3%, v roku 2014 az desat $tatov. Rekordmanom ma byt Irsko so 7,5 % deficitom, na-
sledované Spanielskom s deficitom -6,5 %, buduci rok této krajina mé prorokované
prvenstvo s -7 %.

Naoko sa situacia v krajinach periférie (do ktorej sa rata stale viac krajin) zlepsuje.
Slovinsko napriek prepadu ratingu na uroven junk a re¢iam o rychlo nadchadza-
jucej zachrane minuly tyzden tspesne predalo dlhopisy, hoci za mastnych 5,67 %.
Portugalsku sa podarilo prvykrat od spustenia zachrany predat 10-ro¢né dlhopisy na
trhu. Vlada zaroven oznamila pokracovanie v tvrdsej linii v podobe prepustenia 30
000 statnych zamestnancov, prediZenia pracovného tyzdna tych odchadzajtcich o 5
hodin (nebojte sa, neprepracuju sa, dosial mali 35 hodinovy tyZzdei) a prediZenia veku
odchodu do déchodku na 66 rokov.

Podobne cena $panielskych dlhopisov napriek vys$sie spominanym zlym spravam
prvykrat od roku 2010 klesla pod 4 %. Na dovf$enie dobrych sprav, ECB opit zacala
akceptovat cyperské dlhopisy ako kolateral. Dokonca ani ti Rusi nie su az tak velmi
nastvani, Ze pri§li na Cypre o nejaké peniaze — tidajne je prediZenie ich starsej pozicky
Cypru na spadnutie.

Dobrych ako dobrych. Predpovede rastu sa z kvartalu na kvartal zhorsujua, podobne aj
predpovede vyvoja deficitov v ¢lenskych statoch, nehovoriac o nezamestnanosti, ktora
v eurozéne uz s rutinnou pravidelnostou kazdy mesiac lame negativne rekordy. Co
motivovalo investorov ignorovat riziko na dlhopisoch problémovych krajin? Opako-
vane demonstrované odhodlanie predstavitelov EU zachratovat za spolo¢né peniaze
jednotlivé vlady c¢lenskych $tatov. A nezabidajme na oficidlny plan ECB nakupovat
problémové dlhopisy, ak to bude nevyhnutné. Ohlasenie programu OMT na konci
minulého leta sa zdalo byt zlomovym momentom
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Este pred tyzdnom zlahka rozvirilo vody znizenie Grokovych sadzieb ECB. Bol to
skor symbolicky krok, tento tradi¢ny monetarny nastroj je vzhladom na fragmentaciu
finan¢nych trhov v eurozoéne blizko svojich limitov ¢okolvek ovplyvnit a vSetci cakaja
na to, kedy za¢ne ECB zase raz poriadne kvantitativne uvolniovanie v podobe nakupu
dlhopisov cez program OMT. Jorg Asmussen, jeden z dvoch nemeckych zastupcov v
ECB, udajne hlasoval proti. KedZe zapisy zasadani ECB sa utajujt na 30 rokov, pravdu
sa tak skoro nedozvieme.

V ECB pritom vznika dalsia iniciativa. Centralna banka by mala nakupovat aktivami
kryté dlhopisy od bank periférie. Inymi slovami, akceptovat ¢asto bezcenné zvysky re-
alitnych a inych bublin a hodit ich na plecia celého eurosystému. Nie je to nieco nové,
donedavna fungoval program covered bond purchase programme 2 a pred nim 1. Cez
neho ECB nakupila dlhopisy v hodnote okolo 65 miliard eur.

V Nemecku kritika eura prichadza zo vsetkych stran, niekedy aj tych menej
ocakdvanych. Napriklad od jedného z jeho zakladatelov, byvalého nemeckého min-
istra financii Oskara Lafontainea. Ten dnes vola po jeho zruseni. Suc¢asny kurz podla
neho smeruje ku katastrofe.

Do bezpecia Nemecka zatial smeruji nielen peniaze investorov utekajuce z juhu, ale
aj ludia. Podla nemeckého statistického tradu v roku 2012 prislo do Nemecka rekord-

nych 1,081 miliéna imigrantov z Eurépy.

Po anglickych komundlnych volbach zav-
ladlo v krajine vzrusSenie. Silne euroskep-

tickd (ale Slovaci by mali pamdtat, Ze aj
silne protiimigrantskd) strana UKIP na cele
so znamym Nigelom Farageom ziskala 139
novych kresiel v miestnych zastupitelstvach a
vyrazne tak navy$ila povodny pocet 8 kresiel.
V ramci krajiny ziskala 23% a skoncila tretia
po Labour party (29%) a konzervativcami
(25%). Referendum o vysttpeni z EU slibené
aktualnym premiérom po nasledujicich
volbach treba brat vazne.

Think-tank New Direction vyratal den

danovej slobody (den, ked prestdvame zarabat

len na dane a za¢neme zardbat na seba) pre

¢lenské 3taty EU. Oproti minulému roku daniové zatazenie vzrastlo, priemerny eu-
ropsky pracujici na daniach zaplati viac ako 45%. A potom Zze ekonomika nerastie.
Zaujimavé je, ze celkové danové zatazZenie je vyssie v krajinach s rovnou danou, ako v
krajinach s progresivnym zdanovanim.

Minuly tyzden sme vas informovali o chystanom Strajku eurouradnikov. Ono je to
trocha zlozitejsie. Najskor vyhlasili od 1.5. az do 31.7. $trajkovi pohotovost odbory
Eurdpskeho parlamentu. O tyzden neskor ich nasledovali odbory Eur6pskej rady. Po-
zadu neostali ani odbory Eurdpskej komisie, tie vyhlasili pohotovost na termin 9.5.
- 30.6.

Tak dufam Ze ste si to poznadili do kalendéarov!

Martin Vlachynsky
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