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INESS Policy Note 2/2011
Juraj Karpis, Oktober 2011

Stanovisko INESS k navysSeniu EFSF a rozsireniu jeho pravomoci

Slovensko by malo zamietnut’ navySenie EFSF (Eurdpsky finanény stabilizaény nastroj alebo
weuroval*) a roz8irenie jeho pravomoci z nasledujicich dévodov:

» Ako ukazuje jeden a pol ro¢na sktisenost’, rieSenie spocivajace v prerozdeleni dlhov
cestou EFSF nefunguje — ,,nakaza“ sa rozsirila aj na d’alSie krajiny a naplnil sa
katastroficky scenar — ECB musi zachratiovat’ aj vel'ké Taliansko. Vzhl'adom na to, ze
sa nejedna a problém likvidity problematickych krajin, ale problém ich solventnosti
a solventnosti finan¢nych institacii, ktoré su ich verite'mi, d’alSie premost'ovacie
Uvery situéciu iba zhorSuju a ohrozuju zdravie ostatnych ¢lenov eurozony a ich pristup
na trhy (vid’ Taliansko).

» Na fiskalnu centralizaciu, ktora dlhova unia predstavuje, politici nemaju mandat od
volica.

» Navrhované rieSenie predstavuje neopodstatnené transfery bohatstva od danovych
poplatnikov jednej krajiny cez zachranovanu krajinu k majitel'om a veritelom
finan¢nych institacii v inej Krajine.

> Nepriama zachrana finan¢ného sektora v niektorych ¢lenskych krajinach cestou EFSF
a ECB, ktora sa zavadzajuco komunikuje ako zachrana ,,nezodpovednych krajin“,
zvysuje nacionalistické tendencie v EU a ohrozuje jej dlhodobu stabilitu a tym aj
existenciu spolo¢ného volného trhu.

» Ako ukazuju historické priklady, predpokladom dlhodobého UspesSného fungovania
menovych Unii je déveryhodny zavazok, Ze krajinu , ktora sa dostala do fiSkalnych
problémov, nebude tinia zachranovat’ zo zdrojov ostatnych ¢lenov. Bankrot Grécka,
ktorému sa snazia predstavitelia EU za kazd( cenu vyhnut, by dlhodobej stabilite
a sile eura naopak skor prospel. Odmietnutie navySenia EFSF preto neznamena
koniec menovej Unie.

Slovensko a EFSF

» Slovenské HDP nie je vhodnym ukazovatel'om bohatstva slovenského obyvatel'stva.
Mzdy a schopnost’ platit’ dane st na Slovensku radovo nizSie nez v ostatnych
¢lenskych krajinach (s vynimkou Estonska). V hypotetickom pripade, ak by doslo k
vyuzitiu zaruk z EFSF v navrhovanej podobe (celkovy objem 780 mld. eur, zaruky
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Slovenska 7,7 mld. eur) — by ich financovanie vyZzadovalo zvySenie dani a odvodov
najviac zo v3etkych krajin eurozony — az o 35%. 1000 eur dlhu prerozdelenych

v ramci EU bude preto vzhl'adom na vysku ich prijmov boliet’ Slovakov dva aZ tri krat
viac ako napriklad Nemcov. Buduce néklady vyplyvajuce z EFSF budeme musiet’
pokryt’ zvySenim dani dva krat va¢sim ako napriklad susedné Rakusko.

Podiel zaruk v eurovale na verejnych prijmoch
krajiny  (2010)
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Zdroj: EUROSTAT, graf INESS
Zaruky v eurovale na obyvatela ako nasobok
mesacného hrubého prijmu osoby s priemernou
mzdou
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Zdroj: EUROSTAT, graf INESS

RieSenie krizy cez EFSF je preto extrémne nevyhodné najmé pre Slovensko.
Navysenim prostriedkov v EFSF zniZujeme budicu konkuren¢nt vyhodu Slovenska v
podobe relativne nizkych dani oproti ostatnym &lenom EMU, ani nehovoriac

o0 susednych krajinach V4, ktoré ticto naklady nebudu niest’ vobec. Neschopnost’
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udrzat’ nizke dane povedie k nizSiemu hospodarskemu rastu v buducnosti
a pomal§iemu dobiehaniu Zivotnej Girovne starych &lenskych krajin EU.

» Slovensko z ¢asti absolvovalo nakladné reformy socialneho systému a Slovaci pred
desiatimi rokmi zaplatili extrémne drahé oddlZenie slovenského bankového sektora.
Akceptovanie ndkladov bohatSich krajin s nereformovanym socialnym systémom
a nesolventnym bankovym systémom ¢iasto¢ne eliminuje pozitivne efekty tychto
bolestivych reforiem. Ak akceptujeme dlhy bohatych nereformovanych krajin,
slovensky danovy poplatnik reformoval a ,,utahoval si opasky* zbytoc¢ne.

INESS, v Bratislave 6.10. 2011
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