PENZIJNI FONDY UZ DOKAMUFLOVALY
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CESKO: Jak zajimavé sledovat média u nas a v zahranici. Obvykle to funguje tak, Ze pokud se
nejednd o néjakou vylozené klicovou zpravu, vétSinu témat prebirdme s jednodennim zpozdénim.

Néktera témata se k nam viibec nedostanou. A jind jsou naopak tématem jen u nas. A pravé
takovym tématem byl nedavny sjezd jedné z nejmensich parlamentnich stran u nas. Té, ktera si dala
za cil rychle prijmout euro. A ejhle, v tu ranu se ji podarilo vyrobit staronové téma.

Najednou snad vSechna média referovala o tom, Ze je treba diskutovat o prechodu na novou ménu.

To je velky medialni uspéch, o tom zadna. Z netématu se podarilo udélat velké téma. Z
leto$niho pruzkumu plyne, ze 75 % lidi si euro nepreje. Prechod na euro si preje jen 20 % lidi. Neboli
této hlucné mensiné se podarilo své téma opét vratit do diskuse, ackoli v demokratické spolecnosti
bez privlastki by takové téma bylo vzhledem k nizké podpore tak okrajové, ze by se o ném mluvilo...
také jen okrajove.

Takze zatimco u nas se uz po milionté diskutovalo, zda prijmout vétsinou spolecnosti
nechténé euro, ve svété bourila jina témata. Témata, o kterych u nas slysel jen mélokdo, a
pritom s prijetim eura souvisi jako maloco.

Zkratka vétdina Cechil sice méa na euro néjaky nazor, piitom ale viibec nemaji informace, na kterych
by si takovy nézor mohli udélat - vétsina Cechil totiz z médii zfejmé viibec nezachytila, jak v
eurozoné roste kritika eura a Evropské centralni banky (ECB).

Kritika roste predevsim ze strany némecké centralni banky a obecné némeckych

ekonomu. Doslo to dokonce tak daleko, ze nova zastupkyné Némecka ve vedeni ECB poprosila
némecké ekonomy, aby uz nekritizovali ECB a jeji politiku, protoze to pry euru ,vazné ublizuje“. Jako
asi takhle: Je to kapku absurdni, pokud se vedeni ECB snazi umlcet kritiku, protoze se boji, Ze ména
je tak vnitrné krehkd, ze kritiku neunese...

Kritika pritom sméruje k zapornym eurovym urokovym sazbam. Jedno némecké médium
prirovnava byvalého séfa ECB, ktery s nimi prisel, k hrabéti Drakulovi, ktery vysava tuspory.
Ekonomové spravné poukazuji na to, ze ECB sice snizila své sazby na rekordné nizké hodnoty, ale
ekonomika presto spadla na dosah recese, které se Némecko (nejspis) o desetinku procentniho bodu
vyhyba. A co kdyz Némecko upadne do recese skute¢né? Pujdou snad urokové sazby k minus deseti
procentum? Ukladal by pak jesté nékdo penize do bank?

Takze tedy politika ECB nefunguje. Nékteri ekonomové tvrdi, ze reSenim je to, co bylo léta
povazovano za teoreticky konstrukt, neboli co ja oznacuju za fantasmagorii. Tedy helikoptérové
penize. Kdysi totiz nositel Nobelovy ceny za ekonomii Milton Friedman napsal, Ze az jednou nebude
politika centralnich bank fungovat, zacnou shazovat penize z helikoptéry mezi lidi. To, co donedavna
byla Silenost, je uz v ECB teoreticky zpracovavano. Ostatné zaporné urokové sazby byly donedavna
oxymoronem taky.

To ale neni vSechno. Vétsina téch, kteri u nas maji tak jasno o euru, také jaksi prehlédli, ze
podle némecké centralni banky se s eurem zvysuji rizika pro némecky financni

systém. Duvodem jsou opét zaporné trokové sazby ECB. Kvuli nim klesaji bankdm zisky a jsou
zranitelnéjsi. Zaporné sazby totiz nuti banky, aby hledali kladné vynosy. Ty jsou ovSem aktualné
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spojené jen s velmi rizikovymi investicemi. Banky jsou proto - aby nemély ztratu - umeéle donucené
podstoupit vysoké riziko. Na totéz ukazuje prstem i ratingova agentura Moody’s - tvrdi, ze do 12 az
18 mésicl dojde k oslabeni némeckého bankovniho sektoru.

Dalsi obéti eura jsou penzijni fondy. Ty maji se zapornymi Grokovymi sazbami hodné tézky zivot.
Se zapornymi vynosy, jak se dnes pékné rika (natvrdo preloZeno: se ztratami) totiz jejich zakladatelé
nepocitali. Zaporné vynosy jaksi nejsou slucitelné s logikou investovani.

Tyhle zaporné vynosy jsou umoznéné jen pitoreskni politikou ECB. Zahrani¢ni média na rozdil
od ceskych proto intenzivné rozebiraji zpravu, Ze nizozemské penzijni fondy budou nejspis snizovat
vyplacené diichody, a to presto, Ze jsou povazovany za jedny z nejlep$ich na svété. Nizozemské urady
proto zvazuji zménu regulace fondl: Tedy vyméni bezpecnost fondl za velmi riskantni a aspon
néjaké vynosy. Navic urady zvysi odchodovy vék do dichodu, aby byl prvni pilif dichodového
systému s témito ztratami fondu ufinancovatelny. (A to Cesti milovnici eura rekli, Ze euro vedlo ke
zvySeni véku pro odchod do diichodu a ke snizeni dtichodu?)

Pro penzijni fondy je klicova duvéra v systém. Ta je timto narusena. Mnozi lidé chapou zéaporné
urokové sazby jako signél, Ze nemaji na duchod $etrit, protoze kdo Setri, ma se zapornymi eurovymi
urokovymi sazbami ztratu. Radéji vSechny penize hned utrati a nejlépe se jesté zadluzi. Coz jest
duchodové zabezpeceni jak noha.

No a pak tu mame vladni dluh eurozoény. A ten je macaty. U nas se média tvari, ze je dluhova
krize vyresend. Coz neni pravda. O tom svéd¢i to, ze euroval (ESM), tedy zachranny fond eurozony,
bude znovu reformovan. Italskd média a politici ovSem biji na poplach, ze reforma muze zhorsit
postaveni italskych statnich dluhopisti. ESM totiz bude snéaze refinancovat statni dluhy, ale
teoreticky taky dluhy Skrtat. Ano, Skrtani dluht je opét na stole. Logicky kdyby nehrozilo, tak by
nebylo potreba ESM reformovat. Italsky dluh je astronomicky a nikdo nevi, co s nim.

Proc o tom ceska média mlc¢i? ProC a jak méame ,diskutovat” o euru, kdyz bézny ob¢an nema z
béznych médii dost informaci? To pak neni diskuse, to je monolog lobbisti. A kdybychom tyhle
informace dostatecné rozebrané v médiich méli, vsadim se, Ze euro ma jesté nizsi podporu nez onéch
20 %.

Problémy eurozony nejsou vyresené. Jsou jen prekryté biliony eur a zdpornymi drokovymi
sazbami. A pres to vSechno patri eurozona k nejpomaleji rostoucim castem vyspélého svéta.
Eurozéna neni klubem bohatych, ale klubem predluzenych, kteri to za kazdou cenu zkouseji
kamuflovat. Penzijni fondy v eurozéné ale uz dokamuflovaly.

Tak o Cem Ze tu jeSté porad diskutujeme...?



