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FIRMY A BANKY: PENIZE NEJSOU TREBA?

Pfirastky Gvérd poskytovanych bankami firmam v Ceské republice se od loriského
posledniho c&tvrtleti vyrazné tenci. Pfitom po krizi sotva nabraly dech — jejich stavy
zacaly rust az pocatkem roku 2011. Soucasna ztrata tempa uvérovani vSak ziejmé
neplyne z neochoty a opatrnosti bank. Firmy v silici recesi jednoduse tolik cizich
finanénich zdroji nepotrebuji. Varujici je i prudky pokles dynamiky dlouhodobych utvéru
tvoricich polovinu vSech uvérd poskytnutych firemnimu sektoru - indikuje, ze budou
chybét rozvojové investice, coz negativné ovlivni Cesky ekonomicky rust.

Do konce leto$niho z&fi phijily banky plsobici v Ceské republice firemnimu sektoru v korunach
a cizich ménach celkem 844,4 mid. korun. Bylo to 0 186 mld. korun méné&, nez kolik €inila v té
dobé zadluzenost domacnosti, ktera presahla objem firemnich dluhl poprvé v zafi 2009. Od té
doby se rozdil mezi velikosti bankovnich Gvérl firmam a bankovnich pljéek domacnostem
zvétSuje. PFi¢ina tkvi jednak v silné dynamice predevSim hypote¢nich uveérd, kterych lidé
vyuzivali hlavné v letech silné ekonomické konjunktury v CR, av$ak ani poté se objem penéz
pujéenych domacnostem nikdy meziro¢né nesnizil, na rozdil od avérli firmam. Druhou, spiSe
obecnou pfic¢inou, je fakt, Zze firemni sektor vyuziva i jiné formy ziskavani penéz nez jsou
bankovni uvéry — mize prodavat Ci postupovat pohledavky (faktoring a forfaiting), vyuzivat
predevsim operativniho leasingu nebo vyznamné zlepSit fizeni cash flow ve snaze zmirnit
potfebu vnéjSich uvérovych zdroji. To vSe mdze mirnit potfebu Uvérd od bank.

Graf 1: Dynamika uvéri obchodnich bank firemnimu sektoru (y/y v %)
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Méné penéz i od nebankovnich instituci

VSechno vySe zminéné jisté plati, ovSem tencici se pfirlstky penéz pljcovanych firmam od
bank to nevysvétluje, protoZze moznosti alternativniho financovani se firmam nabizely i v jinych
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dobach nez za recese. Navic podle dostupnych dat za prvni pololeti 2012 se poptavka firem po
nebankovnich produktech financovani (faktoringu, leasingu, nikoli vSak operativnim rovnéz
snizila - ¢astka financovana pomoci téchto produktd klesla meziro¢né o témér 7 mid. korun' (ve
2. Ctvrtleti vSak méné nez v 1. ¢tvrtleti). | v této sféfe, nejen u bankovnich uvérd, se tedy projevil
predevsim pokles investic (i téch financovanych leasingem) do solarnich elektraren poté, co se
pro investory nepfiznivym zplsobem zménily velkorysé darové stimuly. Meziro¢ni pokles ¢inil
2,2 mid. korun.

Graf 2: Uvéry obchodnich bank firemnimu sektoru v korunach a cizi méné (v mil. korun)
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Mirny narist podila bankovnich uvéra v cizi méné

Podle stavu z konce zafi 2012 ziskaly firmy pfes Ctyfi pétiny poskytnutych bankovnich uvérd
(694,7 miliard) v Ceskych korunach. Zbytek, bankovni uvéry v cizich ménach, se pohybuji
dlouhodobé mezi 17-18 % celkové poskytnutych bankovnich uvérd firmam. Za devét mésicu
letoSniho roku vsak jejich podil mirné narostl na 18,6 %. Muze to souviset s ménovym rizikem
(resp. se spekulaci firem, které si berou uvéry v cizi méné, na to, Ze koruna posili). Plsobil zde
v8ak silny vliv prvniho pololeti, nebot v pribéhu Iéta jiz podil avérd v cizich ménach na
celkovych bankovnich uvérech firemnimu sektoru v CR zadal rovnéz klesat (na 17,7 % koncem
zarfi, kdy jejich objem dosahl 149,7 mid. korun). Lze to pravdépodobné spojit se zhorsenou
poptavkou po produkci firem pod zahraniéni kontrolou v CR, které jsou vyrazné exportné
orientovany a zejména evropské trhy jako cilova destinace zalaly od léta ztracet na své

absorpéni sile.

! Celkova financovana ¢astka klesla na 60,4 mid. korun, z toho pro samotné podnikatele na financovani investic a
provozu na 43,4 mld. korun (zbytek tvofilo nebankovni financovani sektoru domacnosti formou finanéniho leasingu,

uvéra pro spotfebitele a splatkovych prodeju).
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Graf 3: Srovnani dynamiky bankovnich avéra firmam poskytnutych v korunach a v cizi

méné (y/y v %)
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Tempo uvérovani se znaéné snizuje...,

Po krizi v roce 2009 bylo posledni Ctvrtleti 2011 vabec prvnim kvartalem, kdy se objemy aveért
firmam zacaly opét zvySovat - pfedtim byly kazdy mésic od srpna 2009 do prosince 2010 vzdy
meziro¢né nizSi. Oziveni téchto puljcek vSak bylo jen kratkodobé. Po rlstu jejich dynamiky
vroce 2011 — ktera vSak nebyla nijak oslAujici s primémymi +4,8 %, srovname-li ji
s dvojcifernymi rusty firemnich avérd od roku 2005, z toho s pétinovymi pfirGstky v roce 2007 —
se od lofského prosince tempo rustu bankovnich uvérl firmam zacalo opét postupné snizovat
az na pouhych +2,3 % v zafi 2012. Jejich vyvoj odpovida ztraté tempa ceské ekonomiky.

... rychleji u avéri v cizi méné

Dramaticky klesaji pfedevSim pfirGstky Gvérd poskytovanych firmam v cizich ménach (graf 3).
Zatimco do léta Cinil jejich meziroCni pfirGstek témeér 14 %, tedy podstatné vice, nez u
bankovnich uvérl poskytnutych firemnimu sektoru v korunach s +2,5 % (koruna vyznamné
kolisala po zna¢né depreciaci z poslednich mésict 2011), v srpnu uz se firemni Gvéry v cizich
ménach zvysily mezironé jen 0 6,3 % a v zafi se pfiblizily stagnaci (+1,1 %). Vzhledem k tomu,
Ze pokles se tykal predevsim kratkodobych Gvér(i, maze tento nepfiznivy vyvoj zfejmé souviset
s vyznamnou ztratou tempa produkce nékterych exportujicich firem pod zahrani¢ni kontrolou.
Dlouhodobé uvéry v cizich ménach, tvofici asi polovinu vSech bankovnich uvéri poskytnutych
firmam v cizi méné, uz dokonce meziroéné klesaji. To je rovnéz velmi nepfijemna indikace
ukazujici na nedostatek rozvojovych investic, coz se musi negativhé promitnout do budouciho
rdstu Ceské ekonomiky.

Penize na investice nejsou zadané

Dlouhodobé bankovni uvéry poskytované firmam v korunach tvofi rovnéZz polovinu vSech
korunovych firemnich Gvér(, ale na rozdil od téch cizoménovych se jesté jejich mezirocni
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dynamika v Cervenych Cislech neocitla. Pfesto vSak i zde tempo znatelné& zpomalilo - oproti
primérmym +4,7 % meziroCniho pfirdstku patrnych od ledna do c&ervence Ccinil rist
dlouhodobych korunovych uvérli v srpnu jen +2,4 % a v zafi +2,5 %. Zaveér je opét varujici —
firmy nehodlaji investovat.

Uvéry odvétvim

Nejvétsi podily na objemu penéz poskytnutych firemnimu sektoru od bank maji Ctyfi odvétvi
(graf 4), s logickym zdlvodnénim dané charakterem vykonavané cCinnosti — tj. pfedevSim sféra
nemovitosti se stavebnimi investicemi (208,8 mid. korunovych uvérd koncem zafi 2012), dale
odvétvi obchodu a maloobchodu s vyznamnou potifebou provozniho financovani (celkem 157,3
mld. korunovych avér(l), dale zpracovatelsky primysl (141,6 mid. korun) a odvétvi penéznictvi a
pojistovnictvi (107,7 mid. korun).

Graf 4: Odvétvi s nejvétSim objemem poskytnutych korunovych tavéra (v mid. korun)
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Nejvétsi meziro¢ni propad objemu pujéenych penéz zaznamenalo v letoSnim roce stavebnictvi.
Ackoli v prvnich tfech mésicich stav poskytnutych uvérl meziro¢né stagnoval, poté se objevil
pokracujici pokles a v zafi 2012 mélo toto odvétvi pljceno o 9,1 % méné nez ve stejném
obdobi 2011. Naopak vyrazné nad stav ve stejném obdobi roku 2011, o vice nez tfetinu, pUjcily
banky v Uhrnu odvétvim zahrnujicim profesni, védecké, technické, informacni, komunikacni a
administativni €innosti (v zafi +37,8 %). Objem jejich zadluzenosti byl v uhrnu zhruba poloviéni
(75,3 mld. korun) proti zadluZzenosti firem zpracovatelského pramysiu.

Meziro€né vice penéz mély pUjéeno i firmy vyrabéjici a distribuujici elektfinu, plyn, teplo a vodu
(+12,1 % s 67,2 mld. korun koncem zafi 2012) a také prvovyroba (zemeédélstvi, lesnictvi a
rybarstvi +11,8 % s 40,8 mld. korun, i objemové slabsi téZzebni odveétvi (+3,1 % s 8 mid. korun,
kde v8ak nizka vyse dluhil béhem roku vyznamné mezirocné kolisa; napf. od dubna do srpna
2012 Slo o dvojciferné poklesy).
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Vyvoj co do vySe poskytnutych bankovnich avér nejvyznamnéjsich odvétvi je zfejmy z grafu 5.
Ukazuje vyznamnou ztratu tempa Uvérovani ve zpracovatelském pramyslu, ktera se vSak
v srpnu a zarfi 2012 mirné zlepSila, naopak penéznictvi i obchod spiSe setrvavaji v mezirocnim
poklesu stavu poskytnutych bankovnich uvérd. Od poloviny roku také oslabuji pFirdstky avér
v &innostech spojenych s nemovitostmi, coz Ize zfejmé spojit i s daldiml prohloubenim poklesu
zejména pozemniho stavitelstvi ve 3. Ctvrtleti i zahajované vystavbé v bytovych domech.

Graf 5: Dynamika Gvért v odvétvich s nejvyssimi uvéry od bank (y/y v %)
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O neochoté bank pujcovat penize nelze hovorit, jejich cena klesa

V konjunkturalnich prazkumech provadénych CSU nepovaZuiji firmy problémy s financovanim
od bank za vyznamnou pfi€inu (bariéru) svého rozvoje v nasledujicich mésicich — tou je jiz
velmi dlouhou dobu slaba poptavka. Ani nyni, kdy se dynamika Gvér( od bank opét vyrazné
snizuje (koncem zaii 2012 na pouha +2,3 % mezirocné proti +6,4 % ve stejnou dobu loni nebo
+5,1 % letos v bfeznu), nelze s jistotou soudit, Ze banky nejsou ochotné firmam puljéovat. Uz
proto, zZe jim poskytuji penize stale levnéji — jestlize v zafi 2011 pujcovaly firmam v novych
uvérovach obchodech za urokovou sazbu 2,84 %, letos v zafi jen za 2,37 %. O pIného pdl
procentniho bodu zlevnily pfedevSim objemové vysoké uvéry (nad 30 mil. korun), kde urokova
sazba klesla podle dat z konce zafi na 2,12 % proti 0 2,62 % ve stejném obdobi 2011. Levné;si
maji firmy i ,rychlé” penize na kontokorentnich Gc¢tech, kde banky za pouhy rok snizily drokové
miry na 3,38 % z 3,67 % v zari 2011.

Uroéeni firemnich vklada prakticky beze zmén

Mohlo by se zdat, ze banky penize firmam zlevnily proto, Ze klesaji i zakladni sazby
v ekonomice po zasazich ménové politiky CNB. Je tomu tak ov8em jen z&asti - sazby na
vkladech od firemnich klientld totiz banky prakticky nezménily. U terminovanych vklad( i
béznych uctl zdstaly témér stejné (0,54 % v zafi proti 0,58 pfed rokem, bézné ucéty 0,39 % ve
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srovnani s 0,38 % pred rokem). U vkladd firem s vypovédni Ihdtou ucinily banky tato depozita
pro své klienty spiSe atraktivnéjsi (meziro¢ni zvySeni sazeb z 1,63 % na 1,75 % v zafi 2012).

Graf 6: Vyvoj uvéra podle kategorizace (y/y v %)
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Zavér? Na prisnost bank soudit nelze

Zda se tedy pravdépodobné, Ze vyrazné zpomalujici pfirGstky uvérd firemnimu sektoru
souviseji spiSe s jeho klesajici potfebou cizich finan¢nich zdroji nez s neochotou bank puj¢ovat
penize z dGvodl vysSich rizik. To vSak jeSté muze pfijit. Bonita firem muze klesat vlivem
slabych zakazek, v dusledku toho slabé produkce, slabSiho inkasa za prodavané zbozi a z toho
plynouci zhorSeni platebni moralky ve vztahu k bankam, které si bude vynucovat jejich vysSi
obezfetnost pfi pljéovani penéz. Zatim tento zacarovany kruh vidét neni. Banky totiz nabizeji
firmam penize levnéji nez pred rokem. Také Spatnych Gvér( je méné - plati to pro kategorie
sledovanych, nestandardnich a pochybnych uvérl, které se mezirocné snizuji v procentech
dvojciferné. Naopak mirné meziro¢né stoupa objem uvéru ztratovych, ale i u nich je tempo rustu
stale slabSi (koncem zafi byl jejich objem meziro€né vyssi 0 2,7 %, v lednu pfitom o 7,8 %).

O zacarovany kruh tak, zda se, zatim nejde, banky ekonomiku nedusi.

Ing. Drahomira Dubské, CSc.
analyti¢ka

oddéleni svodnych analyz CSU
tel.: 2 7405 4041

e-mail: drahomira.dubska@czso.cz
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