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| Sok a pomala transformacia
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Zdroj: EBRD Transition Reports

= Pobaltské staty a Slovensko presli v porovnani s ostatnymi stredoeuropskymi postkomunistickymi krajinami
najvacsim transformacnym Sokom

= Do roku 1998 sa $truktura hospodarstva a integracna snaha na Slovensku skor konzervovala
= Reformny kurz nabera Slovensko az po roku 1998
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| Ambicie a stratégia Slovenska po roku 1998

= (Nielen) dobehnut susedov v integracii do europskych struktur
= (Ale) byt sucastou jadra integracie

—> Rychly vstup do eurozony
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| Prinosy a rizika vstupu do eurozony

= Prinosy
= Eliminacia kurzoveého rizika
= Znizenie urokovych sadzieb na verejnom a sukromnom dlhu
—\VysSSia kredibilita, nizSie naklady, viac investicii, atd.
= Zaruka politickej a policy stability voci zahraniCiu

- Rizika

= RychlejSia konvergencia + absencia kurzu = rychlejSia inflacia
= Neocakavane zaruky za dlh inych ¢lenov
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| Oplati sa vobec vlastna mena?

= Velmi mala otvorena ekonomika + mobilita kapitalu
— narodna banka neovplyvni realnu urokovu sadzbu

« (Zostava) kanal realneho vymenného kurzu
= Predpokladom je vSak nezavisla a kredibilna narodna banka
= (NavysSe) verejnost pohyb kurzu vnima citlivo
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Aky bol prinos z eura na Slovensku?
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| Efekt eura je badatelny uz pred rokom 2009

Vyvoj slovenskej a ¢eskej koruny
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Zdroj: Eurostat

= Do 2006 bol vyvoj SKK a CZK velmi podobny
= |nvestori boli velmi citlivi na spravy o vstupe SR do eurozény

=V druhej polovici roku 2006 zaCina SKK vyrazne posilfovat tak oproti EUR ako aj oproti CZK v
oCakavaniach skorého vstupu Slovenska do eurozony
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| Rigorézne vyhodnotenie eura

= Otazka znie: ako by sa vyvijala ekonomika, ak by SR
nevstupila do eurozony?

= Vytvorili sme alternativhu ekonomiku SR bez eura

= Alternativha ekonomika SR bez eura je vazenym
priemerom Kkrajin bez eura, ktoré najlepsie kopirovali
vyvoj ekonomiky SR pred vstupom do EMU (napr.
kombinacia CR a Rumunska)
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| Prijatie eura bol krok spravnym smerom
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Zdroj: IFP, metoda syntetickych kontrolnych skupin

Hospodarsky rast SR prevysuje po 2006 rasty
vazenych krajin bez eura (rast HDP v %)

Slovensko

----- Slovensko bez eura

Zdroj: IFP, metdda syntetickych kontrolnych skupin

= V/ynosy zo vstupu do eurozony vysoko prevysuju jeho naklady

= Benefity eura su badatelné uz pred jeho samotnym zavedenim (tzv. anticipaCny efekt)
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| Benefit dosiahol takmer 10%
Euro zvysilo slovenské HDP do roku 2011 o Pozitivny vyvoj na Slovensku po roku 2006 je v
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Zdroj: IFP, metoda syntetickych kontrolnych skupin Zdroj: IFP, metdda syntetickych kontrolnych skupin

= Vstup do eurozony znamenal pre SR benefit 10% HDP (merané do 2011 kvoli dostupnosti Udajov)
= Poxzitivny vyvoj po 2006 oproti alternative bez eura je v ramci EU skér ojedinelym javom
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| Buduiicnost eurozény

+Achillova pata“ eurozony:

= Schopnost vysporiadat sa s désledkami hospodarskych
Sokov

Chybajuci ¢lanok:

=  Makroekonomické stabilizacné nastroje

Mozné formy:

= Eurdpske poistenie v nezamestnanosti, spolo¢ny
investicny fond, eurobondy, rozpocet pre eurozonu

Buducnost:

= Potreba dlhodobej vizie buduceho smerovania europske;
integracie
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Dakujem za pozornost.
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