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Cesku Evropskou cent-
ralni banku vnimame jako
vzdalenou silu, na Sloven-
sku ekonomiku ovliviiu-

je pfimo. Ivan Sramko, muz, ktery
jako prvni Slovak ve Frankfurtu
spolurozhodoval o evropské mé-
nové politice, vysvétluje, pro¢jeho
krajané o euru nikdy nepochybova-
lianepochybuji a pro¢je nezbytné
snizovat vetejny dluh.

HN: Evropska centralni banka schy-
tava tvrdou kritiku z Némecka ci Ni-
zozemska, tedy zemi, kterym podle
vétsiny statistik euro pomaha. Je
ECB rozdélena na sever a jih? Vni-
mal jste toto déleni i za éry, kdy jste
o politice ECB spolurozhodoval?
Ne. Podklady i navrhy na rozhod-
nuti jsou v ECB délané odbornym
aparatem. Navrhy odprezentuje
hlavni ekonom a potom bézi dis-
kuse. Je duilezité pochopit princip.
NemtiZe vystoupit italsky guvernér
a fict: My Italové chceme to a to.
Kdyby nékdo zkusil mluvit o speci-
fickych potiebach své zemé, uslysi
,Stop. O tom nebudeme diskuto-
vat. Diskutujeme o tom, co potfe-
buje eurozona jako celek®,

HN: Jakou pozici maji malé zemé?
Zamych dob mély i malé zemé vel-
ky vliv. KdyZ byl guvernér velky od-
bornik, dokazal hodné. Pfikladem
muzZe byt lucembursky Yves Mer-
sch anebo Athanasios Orphanides,
kypersky guvernér. Ti jsou z velmi
malych zemi, ale dokazali celou dis-
kusi vyraznym zptsobem ovlivnit,
protoze byli respektovani, vzdy vé-
déli, o cem mluvi.

HN: Nékdy slySime, Ze sbor, ktery
v ECB rozhoduje, je pf¥ilis velky
na to, aby byl efektivni. Vétsina
centralnich bank ma ve vedeni pét
nebo sedm ¢lendi, ktefi rozhoduji.
V ECB je to nasobek. Jak efektivni
to je?

Diskuse je jisté naro¢néjsi, delsi
ECB Jean-Claude Trichet atoje typ
manazer, ktery chce, aby promluvil
kazdy. Neftikal ,hlasujme®, ale ,co
si mysli$. A pro¢“? Mario Draghi,
ktery nyni odchazi, byl podle mych
informaci pragmatic¢téjsi. Nechce,
aby vsichni stale diskutovali do-
kola a snazili se dojit ke konsen-
zu. Vnimam ho jako efektivnéjsi-
ho manazera. Zména stylu fizeni
rady guvernéru dava lepsi Sanci
dojit k zavéru rychleji, nez to bylo
v téch mych ¢asech.

HN: TakZe takto si Draghi dokazal
prosadit vSe, co potieboval?
Myslim si, Ze ano. Je to dobrareak-
ce navyvoj, narostouci pocet lentt
ana to, ze ta diskuse by mohla byt
potom nekonec¢nd, kdyby kazdy
stale mluvil.

HN: A co zméni nastup Christine
Lagardeové? Neni brana spise jako
politicka nez vysoce erudovana
expertka na ménovou politiku?
Vzdélani ma pravnické, ale byla
¢tyfi roky francouzskou minist-
ryni financi. TakZe se neda fict, Ze
by neméla ekonomické zkusenos-
ti. Jeji velké plus je, Ze po Strau-
ss-Kahnovi vratila reputaci Me-
zinarodnimu ménovému fondu.
Ze ho manazersky velmi dobie
zvladla a uspéla i v komunikaci.
Takze v tomto sméru je urcité sil-
na a zdatna.

Pokud jde o ménovou politi-
ku, ocekava se, Ze bude pokraco-
vat v Draghiho krocich. Ze bude
vyuzivat v§ech moznosti k tomu,
aby stabilizovala eurozonu, aby
euro jako ména bylo davéryhod-
né. Predpokladam, Ze se bude chtit
vice vénovat bankovnimu dohle-

du, ale bude zastavat podobnou
filozofii jako Draghi.

HN: Sledujete, jak se vyviji vnimani
eura v Cesku?

Mél jsem vzdycky velmi dob-
ry vztah s Ceskymi guvernéry. Se
Zderikem Tamou jsme absolvova-
li vicero prednasek na toto téma.
Byly to prednasky urcené prevaz-
nélidem z primyslu anebo stavov-
skym organizacim. Tam jsem vzdy
citil jednotnou podporu pro zave-
deni eura. Jiny byl nazor obcand,
ktery je stejné dtlezity, mozna jes-
té dlilezitéjsi. Na rozdil od Sloven-
skabyli v Cesku vzdy vyznamni po-
litici, ktefi se stavéli proti zavedeni
eura i proti hlubsi integraci - tak
jako vas byvaly prezident Klaus -
a to samoziejmé obcany vyrazné
ovlivnilo. A naopak. Myslim si, ze
pokud je stale vyznamna vétSina
obcant proti euru, zadny politik si
spole¢nou ménu jako své téma ne-
vezme a nebude zbytec¢né riskovat
ztratu hlasa.

HN: TakZe koruna nam vydrzi dalSi
generaci? Nebo jesté déle?

Myslim si, ze zavedeni eura nebude
jesté opravdu dlouho tématem. Na-
vzdory tomu, Ze spliujete v$ech-
na kritéria, a navzdory tomu, Ze je
to zavazek z ptistupové smlouvy
zroku 2004, ktery byl odsouhlasen
ireferendem. Jak u nds, takiuvas.

HN: Jak to, Ze Eesti politici se uz
zavazkem schvalenym jasnou vétsi-
nou obéani neciti byt vazani?
Jednou jsem se prezidenta Klause
ptal, jak to vnima4, a on vtipkoval,
7e kdyz byla svatba, tak byla ne-
vésta pékna. Ale ted uzje skareda,
zestarla, takze o ni je zdjem daleko
mensi.

HN: Tradi¢nim argumentem proti
pFijeti eura je pFipad Recka. Jaké
byly realné naklady, které Sloven-
sko kviili zichrané Recka mélo?

Reélné naklady nebyly zadné. Mu-
seli jsme v podstaté zacit rucit
za tecké dluhy,tedy vystavit ga-
rance, ovSem neplatili jsme nikdy
ani jedno euro. A Recko je nyni uz
tieti rok v prebytku, dokaze snizo-
vat sviij dluh, coz je zasadni. Kdyz
se ukazuje, Ze je perspektiva dostat
vefejné finance pod kontrolu a Ze
v dlouhodobém horizontu 20-30
let dokazou ten dluh snizit na ptija-
telnou troven, potomje toiproin-
vestory v potadku. Byl jsem vzdyc-
ky prekvapeny, Ze se na Recko po-
ukazovalo jako na vazny problém.

HN: Cim to, Ze na Slovensku se
nenasli politici, ktefi by za vasi ko-
runu bojovali? Vic si uvédomovali
zranitelnost malé mény?
Je pravda, Ze slovenska koruna
bylajesté volatilngjsi nez ta ¢eska.
A ta pfitom byla béhem krize ex-
trémné volatilni. Pamatuji si slova
Zdenka Tamy, ktery tekl, Ze se ko-
runa zblaznila, protoze euro sta-
lo 23 korun, pak 29. Létala béhem
kratkého obdobi opravdu vyrazné.
Ovs$em na Slovensku byla ve vie-
obecnosti jind atmosféra kvl
tomu, Ze jsme zazili obdobi Mecia-
ra. Spole¢nost vnimala, Ze jsme ne-
bylivhlavnim integra¢nim proudu.
Kdy?z se to zménilo, vzniklo nad-
Seni z toho, Ze mame $anci se do-
stat do unie. Zavazek pfijeti eura
byl soucasti dokonceni integrace.
Proto jsme nikdy neméli zadnou
politickou stranu, ktera by byla
proti euru. Nikdy, ani pfed vstu-
pem v roce 2003, ani v pozdéj$im
obdobi. Vsechny analyzy ukazo-
valy, ze euro bude pro slovenskou
ekonomiku dobré, Ze v kone¢ném
dutsledku pomtize riistu HDP, a tim
padem i ddva moZnost nartstu zi-

votni urovné. Nikdy nikdo nedélal
Zadnou kontraanalyzu. Rozdil je
tedy v politické a spolecenské at-
mosféfe.

HN: Takze deziluze z Mediara po-
mobhla prijeti eura?

Vzpominka na pocit, Ze nas nikde
nevezmou a zistaneme ¢ernou di-
rou, a to, jak rychle se vse otocilo,
byly dulezité soucasti atmosféry.
A davéra v euro nemizi. Mezi 70
a 80 procenty Slovakii je s nim spo-
kojeno. A prmysl? Ten je pro euro
komplet, vzdyt je tésné navazany
na eurozonu.

HN: Ani v krizi nebude Slovensku
samostatna ménova politika chy-
bét? V Cesku slysime teze, Ze kdyz
bude hii¥, oslabime korunu, bude-
me mit jiné droky neZ eurozdéna
a lépe krizi zvladneme.

Jedna z nevyhod eura samoziej-
méje, Ze zemé ztraci samostatnou
ménovou politiku. A Ze se v piipa-
dé asymetrického Soku nedokaze
tak prizptisobit. Na druhou stranu
je potteba Fict, Ze tim, jak funguje
slovenska ekonomika, Ze nas hos-
podatsky cyklus neni tak drama-
ticky jiny ve srovnani s pramérem
eurozony, nam nastaveni méno-
vé politiky nikdy nedélalo zadny
problém. A vlastni ména ma prece
i obrovska rizika. Proto naptiklad
v Recku nikdo nikdy zodpovédny
netekl: pojdme ven z eurozény.

HN: Pro firmy jsou vyhody eura
jasné. Co slovenské domacnosti?
Jak vidi otazku drokd z hypoték
€i vklada?

DluZnici vyvoj samoziejmé vitaji.
Dnes jsou na Slovensku uroko-
vé sazby na hypotéky dokonce
pod jednim procentem. To na-
bizeji v§echny tii nejvétsi banky
v zemi a dokdzou tyto nizké
sazby fixovat i na delsi dobu, coz
eliminuje riziko dalsiho vyvoje.
Negativum je to pro ty, ktefi
maji penize v bankach ulozené,
protoZze nedostavaji v podsta-
té zadné zhodnocovaci uroky.
Na to mize byt odpovéd: Bézte
do jinych néstroji, muzZete inves-
tovat do néceho jiného, co muze
prinést vyssi vynos.

HN: Nepodporuje to ale napiiklad
vznik realitni bubliny?

To na jedné strané podporuje,
na druhé strané se ale zménily
nastroje centralnich bank. Po kri-
zi zacaly vyuzivat nastroje, kte-
ré nafukovani bublin brzdi. I pri
nulovych sazbach. Banky zacinaji
predepisovat, jaky ma byt pomér
ceny nemovitosti k ivéru, jaky ma
byt pomér piijmu k uvéru, jaky
ma byt pomér zadluzeni ¢lovéka
k avéram. Brzdi tedy ten obrov-
sky boom, ktery by kvtili nizkym
urokum teoreticky mohl nastat.
TakzZe vyvoj je vyrovnanéjsi. Ceny
stale rostou, tempo je vSak kont-
rolovanéjsi, nez by plynulo z trro-
kovych sazeb.

HN: Ale tyto podminky centralnich
bank z nemovitostniho trhu vytla-
Cuji skupiny s nizsimi p¥ijmy a na-
opak nevadi investoriim s véts$im
majetkem.

To je pravda.

HN: Nevyvolava tedy regulace dalsi
nerovnost?

Myslim, Ze ne. Smyslem je, aby ti,
ktefi nemaji ptijmy, si neptijcovali,
protoZe to piinese riziko do bilanci
bank. A kdy?Z je ptili§ mnoho rizi-
kovych avéra, tak potom, kdyz se
ten cyklus zhorsi a za¢nou stoupat
urokové sazby, to ohrozi finan¢ni
stabilitu. Vzdyt to byla prapfici-
na krize.

Prvni Slovak ve Frankfurtu
Ivan Sramko byl mezi lety
2005 a 2010 guvernérem
Narodni banky Slovenska.
Proto od roku 2009, kdy
Slovensko pfijalo euro,
spolurozhodoval o spole¢né
evropské méné. Nasledné se
stal velvyslancem u OECD.
Jako predseda slovenské Rady
pre rozpoctovu zodpovednost
se zasazoval o udrZitelné
vefejné finance. V Evropské
centralni bance dal plsobi jako
¢len Spravni revizni komise.

Je téz ¢lenem dozordi rady
nejmladsi ¢eské Trinity Bank.
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HN: Desetileti, které uplynulo od va-
$eho nastupu do ECB, svét central-
nich bank hodné zménilo. Jak vyvoj
vnimate?

Vyvoj je neuvétitelné dynamicky.
Nastoupil jsem do Governing Coun-
cilvroce 2009, na zac¢atku roku, kdy
jsme prijali euro. OvSem uZjsem si-
tuaci znal. Plati, Ze je$té pred pfi-
jetim eura ma guvernér centralni
banky ptistupujiciho statu pravo
zGcastnit se zasedani jako pozoro-
vatel. V tplnych zacatcich, po na-
stupu velké recese si nikdo neumél
soucasné kvantitativni uvolfiovani
¢i néco podobného ani predstavit.
Pravidla pro investovani central-
nich bank byla extrémné striktni
a Zadné nakupy dluhopist nebo
akcii v podstaté ani nebyly mozné.

HN: TakZe Japonsko, které tyto
nastroje uz dlouho zkouselo, bylo
ve Frankfurtu brano jako extrém?
Prvni diskuse byly rozpacité a vy-
tvafeni novych néstrojia ménové
politiky bylo pomérné zdlouhavé.

HN: Vas dalSi odborny zijem se
tyka veiejnych rozpoéti. Vedl jste
slovenskou Narodni rozpoétovou
radu. Pro¢ je nutné usilovat o co
Nizky dluh potiebujeme kvili dlou-
hodobé udrzitelnosti vetejnych fi-
nanci a extrémné Spatnému demo-
grafickému vyvoji. Kvtli tomu, ze
naklady statu za¢nou za relativné
kratkou dobu, feknéme za dekadu,

dramaticky rist. A na to, abychom
to zvladli, potiebujeme stale sni-
zovat dluh. Slovensko mélo vyvoj
dluhu relativné dramaticky. Pred
krizi v roce 2008 jsme méli porov-
natelna ¢isla s Ceskem, zhruba 28
procent HDP. Poté dluh Slovenska
zacal extrémné rist azk 55 procen-
ttm, akdyby nebyl zdkon o rozpoc-
tové zodpovédnosti, ktery nasta-
vil dluhovou brzdu, vlady by v tom
pokracovaly. Mame totiz politiky,
ktefi fikaji: Kdyz mohou mit Italové
dluh 138 procent HDP, pro¢ ne my.
Zakon vyznamné zménil fizeni ve-
fejnych financi a donutil vladu, aby
$la opa¢nym smérem.

HN: Myslite si, Ze samotné socialni
pojisténi, jak je to v Cesku a na Slo-
vensku, na financovani diichodii
staci?

Ne, ten systém se pieziva. Na Slo-
vensku ho vlada dlouhodobé ,spon-
zoruje“a zacne se to kazdym rokem
vyrazné zhor$ovat. Da se to kom-
penzovat jen vy$simi danémi nebo
niz&imi dichody. Zadna jina cesta
pfi takovém systému neni. Klico-
vé pro penzijni systémy je podpo-
rovat vSechny jiné zptisoby privat-
niho zpusobu spofeni na dachod.
Stat musi mladym lidem vysvétlo-
vat, Ze bude mit stale méné moz-
nosti. A dachody, které jim mtize
dat, budou daleko nizsi, nez bude
stadit na dastojny Zivot ve stari.

Ve spolupraci s Olgou Skalkovou




