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Ministerstvo financii SR vypracovalo materidgrodny plan zavedenia eura na SlovensKabry
stanovuje postupnékrokov, ako sa ma Slovensko dastib kurzového mechanizmu ERM Il uz
o rok a do eurozény vr. 2009. O tychto terminozthodla vliada v septembri 2004, a to po prijati
materialu Konkretizacia stratégie prijatia eura v SR

Rozhodnutie o vstupe do eurozony je vSak celogpakky prilis zavazné. Znamena:

- zruenie slovenskej koruny, jej nahradenie edramanik vymenného kurzu slovenskej koruny
(ktory je dolezity ako vyrovnavaci mechanizmus tokpaiazi medzi SR a zahraifin, ako
kurzovy ,trest” za nedisciplinované politiky viddko aj ako podstatny signal vyvoja v krajine,
vyznamny napriklad pre investorov);

- vzdanie sa narodnej menovej politiky (realizovaN&S) v prospech centralizovanejSej a menej
acinnej menovej politiky (ECB) a

- V&Siu zviazano$ s ekonomikami eurozény a akceptovanie dnesnycludédich zavazkov
a podmienok v EMU (vratane smerovania k politickeptralizacii v Unii a euro-Statu), aj s ich
dopadmi na obyvatev Slovenska.

Uz vypaet tychto faktov predstavuje (najméd v pripade dhorélenstva) redlne rizikd pre
ekonomické subjekty Slovensko, ktoré v priemerenekaicky a cenovo zrae zaostavaju za
priemerom v krajinach EMU. V gasnosti sa navySe zvySuje nestabilita v EMU a easgistota
ohradne existencie a udrzétesti EMU, vyplyvajuca napriklad z vyhlaseni a disik oficialnych

predstavitéov v krajinach EU o jej rozpade.

Uvedend neistota vyplyva z novych udalosti, ktété @emohli by v materiéli ministerstva financii
zoh’adnené. Iné su vSak zname. Politické rozhodnutte aajskorSom vstupe Slovenska do
eurozony vyplyva z toho, Ze:

- prinosy su pregmvaneé;

- bariéry (rychleho) zdenenia su podé®vané a

- naklady a rizika vstupu do eurozony su obchadzéalélm relativizované.

PRECENOVANE PRINOSY

Vstup do eurozény bude znaméméekd’ko prinosov z prevzatia eura - predovSetkym usgory

- zniZenia transakych nakladov (z dévodu zruSenia poplatkov pri vgendeviz a valat na euro)
iz

- zniZenia kurzového rizika, tym &8ej kurzovej stability a obchodovania vo vnutri EMble
v8ak vai prostrediu mimo EMU.

Tieto Uspory sa vSak (nielen na Slovensku) prgice Buda totiz i vziiadom na vyspelds
financnych sluzieb relativnhe malé. ViditeejSie profitova z nich bude ib&ag’ obyvatéov (najviac
cestujucich po krajinach eurozény§as’ podnikatéskych subjektov (najviac sa orientujucich sa na
trh v EMU). Subjekty, ktoré obchoduju s inymi kregimi a napriklad v dolaroch (Slovnaft, U.S.

! Po skoreni duélneho obehu (16.1.2009) bude zakonnym mpatidha Gzemi SR uZ iba euroN4rodny plan
zavedenia eura v SKin 2005, www.finance.gov.sk)



Steel,¢i napriklad SPP) mozu Byna druhej strane v EMU relativne znevyhodnené: estrované
regul&nou obchodnou politikou EU ¥oinym krajinam.

Uspory z nizSich transaékych nakladov budl celkovo v ekonomike kompenzovpoklesom
transaknych ziskov bank zo straty prijmu z poplatkov zawerziu na euro.

Celkovo plati, Zeisté prinosy pre podnikdigké subjekty vo wahu k stabilite podmienok v krajine
EMU nemusia by alebo nebudu kladné, &&e vySSia menova stabilita méze’lprekryta nakladmi
nestability v realnej ekonomike. Obchodni partnesa rozhoduju na zaklade celkovych
komparativnych vyhod, nielen menovych.

BARIERY (RYCHLEHO) VSTUPU (NIELEN) SLOVENSKA DO EUR OZONY

Medzi vychodiskové bariéry prevzatia eura na Slgkerpatria najma:
A. negativne skusenosti z existencie menovych Uniinulosti;
B. systémové problémy v eurozone (s prejavom dnesayah);

C. podstatne inak nastavené ekonomické podmienky peef$ku (ako ekonomicky a cenovo
zaostavajucej ekonomiky) oproti dneSnej EMU.

A. Negativne skisenosti existencie menovych Umiinulosti

DoterajSie pokusy o zhora realizované zjednocovadimych Statov do spalnej menovej Unie
penaznej unie (vytvorenej v roku 1865 Francuzslgom,jéaa;kom, Belgickom a Talianskom)
a zlyhanie Skandinavskej unie (vytvorenej v rokidA8Svédskom, Nérskom a Danskom).

Iné mali a maju nepriaznivé dbsledky na obylate napriklad zjednotenie Zapadného
a Vychodného Nemecka vroku 1990. To bolo navySkuto&nené pri politicky (netrhovo)
stanovenom kurze vymeny medzi zapadonemeckou augclemeckou markou 1:1. Negativne
ekonomické, socialne, ale aj mimoekonomické dosleditvorenia menovej Unie zjednoteného
Nemecka sa p@as 15-tich rokov neustale prehlbuju.

V pripade Nemecka pritom ide o jednu krajintudi s rovnakym jazykom a podobnou mentalitou (i
ked hrubo naruSenou socializmom v jeho vychod¥egti). Stoto#ujem sa s vyrokom hlavného
ekonoma Eudpskej centralnej banky (ECB) Otmarangssi, Ze ,nie je znamy priklad trvalo
udrZaté&nej menovej Unie, ktor4 by nebola spojené so Stidentitou“(Issing, 1997).

B. Systémové problémy v eurozéne

Podmienky v eurozéne su vSak dnes ako také vzdiaeravdepodobne buddraz viac vzdialené
funkénej menovej Unii. Ekonomickd, kultirna a jazykovétdnogénnas rézne ekonomické
podmienky a skisenosti, nizka pruzhoa mobilita prace su podstatnymi faktormi, ktoré
napovedaju, Ze Eurdpa nie je a v badnej dobe nebude vhodnym priestorom pre vytvereni
menovej Unie, ktor4 by bola dlhodobo udriage bez vyraznejSich negativnych dopadov na
obyvatéov v nej.

Dokumentuje to napriklad porovnanie s menovou UniduSA. Kym USA je jeden (aj ki
heterogénny) Stat s jednym jazykom, tak pre Eurépjazyk bariérou. Hlavne pre medzinarodnu
mobilitu pracovnej sily. V USA su menSie rozdielyekonomickej vykonnosti v jednotlivych
zemepisnych oblastiach. Aj €ev Texase v porovnani s Kaliforniou existuju vyzmenrozdiely,
rozdiel medzi Gréckomé¢i juhom Talianska a Luxemburskom je markantnejSehdVoriac
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o nedavno zdenenych krajinach do EU. V USA je menej regulagio je podstatné - st tam dae
pruznejSie trhy prace a pracovnd sila je nepor@&inat pruznejSia a mobilnejSia. USA maju
pruznejSie aj ceny a mzdy. Vplyv odborov na mzdpelitiku je podstatne menSi nez v Eurdpe.
V mnohych krajinach EU zasahuju odbory vyznamnoermi do ekonomického rozhodovania,
vratane do hospodarskych politik viad.

To vSetko (menSie rozdiely v hospodarskych cykloobnej regulacii a pruznejSie trhy prace, vyssia
mobilita pracovnej sily, flexibilnejSie ceny a mzd§i spolainy jazyk) su charakteristiky, ktoré
znamenaju, Zze v USA su lepSie podmienky pre fungi@vanenovej Unie. Vytvarali sa a vznikali
vySe sto rokov. Na druhej strane su Staty USA saats vo viacerych politikach (napriklad v
socialnej &iasta:ne v daovej politike).

Pre EMU je v stiasnosti charakteristicka aj nestabilita (dodrZig&aapodmienok — osobitne ,Paktu
stability a rastu“. Prikladom toho je nedodrZiaeakritéria deficitu verejnych financii (napriklad
Nemeckom a Francuzskom) a navySe nepostihovani€ha# nedodrziavania podmienok.
Potvrdenim je nedavne ufrenie kritéria deficitu verejnych financii na viako 3%. Tym sa
vychadza v Ustrety vladam, ktoré ho nedodrzuji.l&fiom moZze by rast nedévery medzi viadami
krajin a stale viac krajin zvysSujucich deficit rka (esp. mierne nad) 3% HDP.

Okrem toho sa objavuju problémy, ktoré suvisia s neprigiam dopadmi rastu nestability a neistoty o fungdva
udrzaténosti EMU a/alebo s prehlbovanim centralizacie a harinécie podmienok v Unii. Tyka sa to najma suvislosti
s euroustavou. V pripade jej odmietania a odmietniotiznamena prinajmenSomcdasné zvySenie kurzovej a politickej
nestability v eurozone. V pripade jej prijatia byv&ak mohlo mapodstatne horSie — o.i. by to urychlilo redlne rizika
vacSej centralizacie, finatnych narokov z priliSnych socialnych prav, tym afSud neefektivitu a vyraznejsi konflikt
medzi menovou Uniou a Stedrym socialnym modelom v EuNpé&eto problémy nemohlo ministerstvo financii eSte
v materidli ,Narodny plan zavadzania eura“ reagavdJvedené problémy vSak potvrdzuju, Ze tento dokuboyemtal

by minimalne o ne doplneny.

C. Vychodiskové bariéry ekonomiky Slovenska

Nielen problémy v eurozoéne, ale tieZ nastavenienpedok a schopnosti ekonomickych subjektov
na Slovensku su podstatnymi bariérami vstupu, m&et&@ym rychleho vstupu, Slovenska do EMU.

Ekonomickou vykonna®u a technologickou vyspeld® Slovensko stale z&ae zaostava za
zapadnymi krajinami a rozdiel oproti napriklad E&liba nepatrne sa znizuje. HDP Slovenska na
obyvaté'a v parite kipnej sily dosahoval v r. 2003 pribéiZ0% priemeru EU-15. Doméaca cenova
hladina sa sice rychlejsie priblizuje k priemerEW, natalej je v3ak viac vzdialena trovni EU ako
HDP (Graf 1). Slovensko ekonomicky a cenovo vyrg@daezaostava ako Portugalsko a Grécko
(krajiny s najnizSou ekonomickou vykontios) pred ich z8enovanim do EMU (Graf 1).



Graf 1 Porovnanie ekonomickej a cenovej Grovne SR tBalskom a Gréckom k priemeru EU

100
78
75 73 O HDP/1
0 ] 68 65 obyv.
<
>
m
3 50 | 50 16
W Cenova
hladina
25
Slovensko  Portugalsko Grécko
(2003) (1993) (1995)

LegendaHDP — hruby domaci produkt
Zdroj: Eurostat (2002; 2003), SU SR (2003), graf autor.

Vychodiskovou bariérou je aj nizka pruztiaskonomickych subjektov, osobitne pracovnej sily.
Nizka redlna pruzndsa medzinarodna mobilita slovenskej pracovnej glynavySe obmedzena
prechodnym obdobim, zamedzujucim’'né zamestnanie sa slovenskym obyk@te vo v&Sine
povodnych krajin EU (maximéalne sedem rokov po wst8R do EU). Pruzné v3ak nie s a tak skoro
nebudd and’alSie (mikro)ekonomické indikatory v menovej uniceny a mzdy.

Dlhodobo udrzatiiné plnenie maastrichtskych kritérii do r. 2007 (pkedpoklada vlada) povazujem
z ekonomického pdiadu za nerealistické bez dodatgch nékladov. Tyka sa to udrzhtesti
nizkej inflacie, napriklad vo vazbe na stabilituzwv ERM Il (prizndvané aj MF a NBS).

RELATIVIZOVANE NAKLADY A RIZIKA

Na rozdiel od prinosov nahradenia koruny eurom sa @byvatéov Slovenska vynaraju
celospol@ensky zavaznejSie rizika a naklatlgnstva v eurozone.

Vyplyvaju z toho,co znamend vstup do eurozony (osobitne straty kakau faktora pruznosti)
a vychodiskovych bariér.

Rizikéa (najm&) skorSieho vstupu

Predpokladé sa, Ze rizika budu realnejSie a nakfadyobyvatBov Slovenska vysSie v skorSom
variante vstupu do eurozony, o to viac v situd@i’ eurozéna je v s@snosti pozngna znanou
nestabilitou.

V pripade snahy o prilis skory vstup do eurozomgibrizika a vySSie naklady reéalnejSie uz
vstupom do ERM Il. Obmedzi sa nim flexibilita kuraumanévrovaci priestor kurzovej politiky. Pri
existencii vychodiskovych bariér to méze znamena

- stanovenie parity kurzu koruny k euru Zna mimo jeho dlhodobejSie rovnovaznu Urigvaédvod:
konverge®y proces eSte nebude ukeny to mbze znametiaapriklad



- zvySenie nakladov a negativne dopady na ekonomigkdinnos po Spekulativnych Gtokocki
inych vonkajsich vplyvoch;
- konflikt medzi ci€#om cenovej stability a cfem stabilného vymenného kurzako faktor tlaku na

inflaciu sa v materiali MF SR nespomina, napriek tpaaibol explicitne uvadzany v Konkretizacii stratdmigtia
euraVv SR);

- limitovanie moznosti realizovania a financovanialddnych ekonomickych a socialnych reforiem
(priklad: naklady dochodkovej reformy).

Rychly variant vstupu Slovenska do eurozony —vayiant vstupu ¥ase zn&ného ekonomického

a cenového zaostavania SR a napriklad obmedzetieivo zamestnania v prechodnom obdobi —
mébZe po strate vymenného kurzu koruny spastidky na vySSiu inflaciu, relativne straty majjive
Uspor a/alebo cyklické vykyvy v HDP a nezamestninos

Nevhodné zafixovanie koruny na euro.c&se prili§ skorého Zkenenia sa Slovenska do EMU sa
mo6Ze koruna nahratlieurom na menej zhodnotenej Urovni ako neskér (pdabteny Kkurz).
Problémom tak mézu liyrelativne straty pre majitev Uspor.

Tlaky na vysSiu inflaciu a rychlejSie priblizovanga k cenovej hladine EMU mdéze tbyri
neexistencii vymenného kurzu koruny désledkom ypuileeiazi zo zahragia a dlhodobejSie najméa
priblizovanim cenovej drovne k hladine v EMU (tedhodnocovanim realneho kurzu vysSou

inflaciou ako v dneSnych krajinach EMU, nie aj zhodovanim nominalneho kurzu ako dnaghto
hlavny faktor tlakov na vySSiu inflaciu v SR po vstdp eurozény nie je analyzovany v materiali MF SRpbimina
vSak ani faktory vySSej inflacie pred prijatim eura ktarych sa pisalo v Konkretizcii stratégie prijatiara v SR:
rychly rast Gverov a konflikt medzi &mei cenovej stability a kritériom vymenného kurzu gtape do ERM I1.

Proti tomu stoji nielen kritérium nizkej inflaci@ nstup do EMU, ale aj menova politika ECB, ktora
sa mbzZe snagZirazantne brzdivySSiu inflaciu najma v pripade jej prejavu apsiatnych novych
¢lenov eurozény. MbézZe to realizavaj za cenu brzdenia ekonomického rastu a pribina sa
tychto novych krajin k drovni dneSnych krajin v EMU

Po vzdani sa narodnej meny &leaeni sa do nestabilnej menovej Unie v prirodzeng&ne
réznorodych oblasti je vysoko pravdepodobné, Zeebudchadza k cyklickym vykyvom

v ekonomickej vykonnosti a ne/zamestnanosti. Mokenk d6js’ v dosledku akychKivek nahlych
zmien a neexistencie mechanizmov (najméa vymennéhzuk ich korigovania. Medzi takéto nahle
zmeny patria napriklad odliv ¥8ieho objemu zahramého kapitalu (tym poklesu pazi v obehu),
vyraznejsia zmena politiky ECBj akékd'vek asymetrické $oky.

NepriaznivejSie dopady na ekonomiku Slovenska &lineepredovSetkym v skorSom variante vstupu
do EMU. Dévodom je najma prilis tey rozdiel v ekonomickej vykonnosti, produktivitecanovej

a mzdovej urovni, respektive celkovo v Strukturerekmiky a potrebe rychlejSieho ekonomického
rastu a cenovej hladiny na Slovensku ako v dneSkyajnach EMU. Rozdieln@sekonomickych
cyklov méZe umotova’ zo sikasnosti pokréujuca stagnécia ¥aich krajin eurozény. Vyrazné
rozdiely Struktiry a podmienok ekonomik moéZu prektyprinos znénej obchodnej previazanosti
slovenskych subjektov so subjektami v EMU a tieedpoklad, Ze"existencia spoknej meny

v ramci viacerych krajin méze zmierfnnegativne dopady asymetrickych Sokalaka lepSiemu
rozloZeniu rizika a diverzifikacie portfolid".

2 Riziko Spekulativnych Gtokov bude d#e pri vy$3ej mobilite kapitalu a zardve pripade, ak by koruna musela
kolisa® okolo euro v uzSom fluktdaom pasme ako +/-15%. Utoky na forint v roku 2003ablgmy ma’arskej
centralnej banky aj pri fluktémom pasme +/-15% su vSak mementom aj pre ostatné krajiny

® Feldstein, M. (1997).

4 Mundell, R. (1973).



V pripade skorSieho variantlenstva bude navySe pretrvéiv@izka pruznasekonomiky Slovenska
(nizka reélna pruznés mobilita pracovnej sily a nepruzmiasen a miezd smerom dole), ale tieZ aj
napriklad administrativne prekdzky nalmé zamestnanie vo &ine dneSnych krajin Unie
(maximéalne do r. 2011K tomu sa eSte pridava v &snosti prehlbovana zavistoprodukcie,
vyvozu a zamestnanosti na Slovensku od riekch va’kych firiem, osobitne prave v cyklicky
zranité’nych odvetviach (najma v automobilovom a ocelianskiemysle).

Celkové rizika

Hlavné rizik& ¢lenstva v eurozdne suivisia s byrokratickym nanatezénikom doméacej meny
a sdalsim vyvojom k politickej centralizacii Unie (sgauvanim rozhodovani z narodnej na
centralizovanejSiu Urove.

Je pravda, Ze menové politiky sU na narodnej Grovaio &inné a vplyv na ekonomiku nie je
vel’ky. Rozhodnutia takto centralizovanejSej menovdijtigp ECB vSak budu eSte menefigné
k podmienkam na Slovensku ako su rozhodnutia NBSnhatnd menova politika ECB prehlbuje
problémy niektorych krajin uz dnes (napriklad Nekagcktoré ma priliS regulovany trh prace
a Stedry socialny systém). Negativne dopady (ajeka@nomiku SR v désledku niZSefidnosti
atazsej kontrolovatmosti cenralizovanej a uniformnej menovej politik€B su realnym rizikom.

Najpravdepodobnejsi a zardvenajrizikovejsi variant vyvoja (alternativa 1) smeania EU je
harmonizovanie ostatnych ekonomickych podmienokatarme d#aovej a socialnej oblasti.
Potvrdenim toho su reélne usk&itované navrhy a kroky - napriklad minimélne sadzégriamych
dani a névrh na rovnakuita prijmov (v prvom kroku ,aspd min. sadzbu). Takéto a iné navrhy
(napriklad europskej ustavy) mézu po ich prijatarmend vysSSie dane a fingne narénejSie
socialne Standardy.

Europlanovéi zdévodiuju zjednocovaniéalSich podmienok zdanlivo ekonomicky racionalnel ke
udrzaténé a relativne fungovanie Gnie podmigl aj rovnakymi podmienkami v inych oblastiach,
vratane verejnych financii. Problémom vsak je, @i &i nevedia predstavs viacerymi menami.
Jedna mena v Unii nie je nutnou a ani ekonomickyapte’nou podmienkou fungovania anie. V
EMU sa napriek tomu vSetkym vnutila. Harmonizacingra“ sa tak v siasnosti uskut@iuje

a znamena smerovanie od menovej Unie k fiskalméj alk federdlnemu ,euro-Statu.

Rizika c¢lenstva Slovenska v eurozéne sic8ié aj podtarchou harmonizovania eurdpskeho
socidlneho modelu (so silnym vplyvom odborov a fidad Stedro nastavenymi socialnymi
davkami). Prikladom su regulécie na trhu prace rikksal obmedzujiceidku pracovnéhgasu) a
priliSné socialne vymozenosti garantované navrhn@orodstavou. Vystizné su slova hlavného
ekonoma ECB Otmara Issinga, Ze takato "socialna jenv rozpore s poziadavkami na fungovanie
menovej Unie. PoZiadavky socialnej Unie smerujadulaciam na trhu prace, zdtia menova Unia
vyZaduje opak: odia vasiu pruznos na trhu prace."

Prehlbovana centralizacia spolu so zvySovanim &gl trhu, byrokratizaciou, zhora
uskut@novanou harmonizaciou a smerovanim k federalizaqii bude stale viac znameha
obmedzovanie konkurencie a osobnej zodpovednast, \ties’ k spriemerovavaniu a brzdeniu
produktivity ekonomickych subjektov v EMU. ZvySilay to aj zavislog vyvoja na Slovensku od
eurozony a spomalilo (resp. aZz zastavilo) priblgiue Slovenska k ekonomickej vykonnosti
a zivotnej urovni v eurozone.

Alternativou 2 (tiez rizikovou a pravdedobne reamedzikrokom k alternative 1) je udrziavanie

dnesného stavu: kombinacia narodnych rétmgch politik s nadnarodnou menovou politikou. To
v8ak motivuje vlady k prendsaniu firarej z&azecasti svojich programov na Eurdépsku centralnu
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banku (ECB). VIady vedie k ich rozgtovej nedisciplinovanosti a stale k vySSim deficitaZz po
(resp. nad) urove3 % HDP. Nemaju motivaciu zniZzo/aozpatové deficity,ci dokonca smerova

k vyrovnanému hospodéareniu. Takéto “fiskaliierne pasazierstvo", respektive ,morélny hazard
rozpaitovych politik" sa v praxi prejavuje u stale viagem vliad. Vysledkom je &oraz viac bude
nizSia ekonomicka vykonngsrast nedévery a trenic medzi krajinami a naslegiisie naklady na
udrziavanie fun&nosti menovej Unie.

ZAVER

Spdsob a rychla'szavadzania eurdpskej meny potvrdzuju, Ze eur@gtroj politickej centralizacie
v EU. Takyto vyvoj v Unii je proti tradhnym hodnotam, ktoré boli zdrojom bohatstiasti Europy
v minulosti (principom konkurencie, osobnej slob@ygodpovednosti). Naopak, odpdieel krajin
eurozony na ich lKacové ekonomické problémy je nie jecgia flexibilita (napriklad na trhoch
prace), ale regulacie trhov a snahy o harmonizevani

Clenstvo v eurozéne tak nielenze zvazuje ekonomlkueBiska s nedoké@enymi transformenymi

a Strukturalnymi reformami a realnou konvergenaitmuobdobnych podmienok ako maju dnesné
krajiny EMU, ale zarovi su rizikom vySSie dane (v pripade harmonizovaaigdych systémov) a
tlak na zdroje financovania potencialne harmoningeh socialnych systémov. To vyrazne
obmedzi konkurenciu a konkurencieschopnosti naSgibjektov, tym zabrzdi rychlejSie
pribliZovanie sa Zivotnej Urovne obyvEte Slovenska aj napriklad k drovni v eurozéne.

Cena integracie do eurozény tak moze kysokd: strata pruznosti z kurzu, vySSie damdtedry
afinartne nardény socialny systém. Cenou za relativnu menovu lgtabmoze by v&Sia
nestabilita ekonomicka. Cenou zBaktenie obchodovania v EMUEG je v pripade Slovenska uz
v stasnosti dosvyrazné) moze hiyzhorSenie podmienok s krajinami mimo EMU.

Pre priblizovanie sa k ekonomickej urovni Zapadakvpotrebujeme flexibilitu podmienok politik,
Uplnd pruznosg trhov (najma trhu prace), nizSie dane a socia@deody. V eurozéne navyse
dochadza navySe koraz v&Sej nestabilite a neistote. Po vypracovani materMF SR doslo
navyse k udalostiam suvisiacich s euro-Ustavou:iettutie jej textu v referendach vo Francuzsku a
v Holandsku. MéZe to znamehgarinajmensSom d&asné zvySenie kurzovej a politickej nestability
v eurozone. V pripade jej prijatia by vS8ak mohlchigjSie d6js k v&sej (politickej) centraliz&cii,
vy88im nakladom na financovanie priliSnych sociényrav, tym aj k w&ej neefektivite a k
vyraznejSiemu konfliktu medzi menovou Uniou a Sfedsocialnym modelom v Eurdpe.

Opakovane preto nesuhlasime s takymtaigh&n oltanov Slovenska do priliSnych rizik. Naopak,
Konzervativny institat by verejne ocenil, ak mieistvo financii a vlada prehodnotenia svoje
doterajSie rozhodnutie o daneni Slovenska do eurozény uz v roku 2009 a iizie rozhodnutie
by odlozili do ¢casu, kym sa nepreukaze opodstatnérenszivotaschopndsEMU (bez rizik jej
kolapsu a/alebo politickej centralizacie Unie) amkysa jednozname nepotvrdi ekonomicka
vyhodnog ¢lenstva Slovenska v EMU. Prikladom méze kgnzervativna Vika Britania, v ktorej

aj nekonzervativny Tony Blair nedavno deklaroval,"Z.by nechal moznéspripojenia sa k euru
otvorenu, naktko na takyto krok nie su vhodné ekonomické podmyenk vyl&il moznos’, Ze by
sa Britania pripojila k euru pred rokom 2010."

Systémovou odpoddu vo vSeobecnosti na otdzku moznosti ekonomickiggracie Eurdpy v
budicnosti by mohla byzéna véného obchodu bez bariér a regulécii a s réznymimpeckami

a menami. Odpowvou na snahu Slovenska o (rychly) vstup do EMU byonigt podmienenie
zvazovani&lenstva v eurozone plnenim kritérii hodnotovo akoeatd’ného vyvoja v unii a kritérii
pripravenosti ekonomiky Slovenska na vstup do meponie.
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