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Abstrakt

Bakalarska praca sa zaobera vplyvom finan¢nej krizy na financovanie podniku,
presnejSie na jeho uverovanie. V teoretickej Casti si vysvetlené zdkladné poznatky o
uveroch a urokovych sadzbach. V praktickej Casti je analyzovany vyvoj urokovych
sadzieb v Ceskej republike ako aj vyvoj Gverov. Vysledkom prace je zhodnotenie

vplyvu finan¢nej krizy na financovanie podniku a doporuéenie autora pre podniky.

Abstract

The bachelor thesis is concerning of an impact financial crisis on finance of company,
especially on loaning. In teoretical part there are basic knowledge of loans and bank
rates. Progress of bank rates and loans in Czech Republic is analysed in practical part.
Result of the bachelor thesis is interpretation of an impact financial crisis on finance of

company.
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Uvod

Financ¢na kriza sa zacala v USA a odstartovala ju hypotekarna kriza a krach investi¢nej
banky Lehman Brothers. Tento problém mal dopad na celt ekonomiku a postaral sa
0 vznik svetovej recesie. Kriza sa postupne rozsirovala a l'udia ju zacali pocittovat.
Podniky vykazuju nizSiu ziskovost’ a pokles pridanej hodnoty, rastiec nezamestnanost’,
spomal’uje sa rodinny prijem a tym aj spotreba. Vyrazné zmeny nastali aj v spravani
bank ainych finan¢nych inStitGciim ktoré pocitili zhorSenie pozicie podnikového
sektora a domacnosti. Kriza sa najviac odzrkadlila na trhu uverov, kedy doslo

k ochladeniu financovania podnikov.

Kedze od vypuknutia krizy ubehlo niekolko rokov atato téma je stdle aktudlna,
rozhodoval som sa venovat’ jej vplyvom v mojej bakaldrskej praci. Konkrétne vplyvom
na financovanie (Gvery) podnikov v Ceskej republike. Vybral som si problematiku
uverov, pretoze su zakladnou produktovou ponukou komerénych bank a najcastejSim

zdrojom financovania podniku.

Bakalarska praca obsahuje dve Casti. V prvej Casti sa budem venovat teoretickému
pozadiu financovania a uverov. Taktiez opis§em menovu politiku centralnej banky a jej
vzt'ah k obchodnym bankam.

V druhej &asti sledujem vyvoj urokovych sadzieb CNB, medzibankovych a urokovych
sadzieb pre podniky. Dalej zanalyzujem tverové podmienky bank a pristup bank ku
poskytnutiu Gveru. Nakoniec navrhnem odporicanie pre podniky a Vv zdvere

skonS$tatujem dopady financnej kriza na financovanie podniku.



1. Vymedzenie globalneho ciel’a a parcialnych ciel’ov

Globalnym cielom bakalarskej prace je vypracovat vlastny navrh externého

financovania pre podniky v obdobi finan¢nej krizy.

Prvym parcialnym cielom je analyzovat’ vyvoj zakladnych Grokovych sadzieb CNB,
medzibankovych trokovych sadzieb (PRIBOR a PRIBID) ako aj vyvoj trokovych

sadzieb a tiverov obchodnych bank poskytovanych pre nefinan¢né podniky

Druhym parcidlnym cielom je komparacia uverovej situacie a zhodnotenie tverového

rizika v obdobi pred krizou a po jej vypuknuti.



2. Metodika

V bakalarskej praci pouzijem metodu analyzy, komparacia a syntézy.

Analyza- Analyzu pouzijem v praktickej Casti pri rozbore trokovych sadzieb,

bankového sektora a nefinancnych podnikov v Case finan¢nej krizy

Kompardcia- Porovnavat’ budem urokové sadzby a vyvoj uverov v jednotlivych
rokoch v obdobi finanénej krizy. Komparovat' budem aj vplyv finanénej krizy na

financovanie podniku pred jej vypuknutim a v obdobi pocas krizy

Syntéza- Syntézu vyuzijem v zavere bakalarskej prace na zhodnotenie zistenych
informacii. Tato metdodu pouzijem aj pri vlastnom navrhu rieSenia externého

financovania pre nefinan¢né podniky
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3. Teoretické vychodiska prace

3.1. Externé financovanie podniku

Je tvorené finanénymi zdrojmi, ktoré podnik obdrzi z vonkajSieho prostredia. Tym sa
rozumeju banky, leasingové spolocnosti, faktoringové a forfaitingové spolocnosti

a rozne nebankové institucie. Medzi externé zdroje financovania podniku patria:

e Uvery

e Cenné¢ papiere
e Leasing

e Faktoring

e Forfaiting

3.1.1. Vyhody a nevyhody externého financovania

Podla pana profesora Vebera® existuje viacero vyhod anevyhod externych zdrojov
financovania. Dovodom K ich vyuzivaniu su napriklad:

e externé zdroje moze firma vyuzit, ak nema dostatocny vlastny kapitél, a to aj pri
zvacSovani podniku, kedy vo fazi progresie je velmi dolezité zaistit’
financovanie narastu zasob a pohl'adavok,

e dodavatelovi externych zdrojov vobec nevznikd vedica kompetencia a je
nalezit¢ ich patricne vyuzit, pokial podnikatel nechce vlastnej riadiacej
pravomoci obmedzovat,

e cudzi kapital zvacsa navysuje rentabilitu podniku (vtedy, ak zaraba viac, ako su

naklady na neho).

Externé financovanie prinasa aj nasledujtice nevyhody:
e kazdy neskorsi cudzi kapital je zvycajne drahsi,
e externé zdroje zvysuji zadizenost' firmy a v tom pripade znizuju jej finanént

stabilitu,

1 VEBER, J.; SRPOVA, J. a kol. Podnikdni malé a stiedni firmy. Vlyd. 2. Praha: Grada, 2008. s. 106-107.
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e zvySuje sa riziko obmedzeni samostatnosti podniku (veritelia Ziadaja zaistenie
pozi¢aného kapitalu majetkom podniku),

e prili§ velky podiel' externych zdrojov limituje rozhodovanie vedenia firmy,
pretoze musi akceptovat’ podmienky veritelov danych v zmluvach o udeleni

kapitalu.

Z uvedenych vyhod a nevyhod mozeme vyvodit’ logicky zamer. VSetko ma svoje plusy
a minusy,no ak chce firma vytazit' zo svojho podnikania a nema dostatocny kapital
externému financovaniu sa nevyhne. Predsa len cudzi kapitdl je lacnejsi a vyhodne;jsi

nez vlastny, tym padom vznikd aj mensie riziko.

3.1.2. Bankové tvery

Kedze sa v mojej bakalarskej praci venujem externému financovaniu, ktoré je velmi
rozsiahle, vybral som si na uz§iu analyzu prave bankové uvery. Rozhodol som sa prave
pre ne, pretoze patria medzi primarne zdroje spominaného financovania firmy a su

dolezitym faktorom na bankovom trhu.

Podra dizky obdobia, na ktoré st podnikom poskytované sa Gvery delia na:

e kratkodobé tivery- s dizkou splatnosti maximalne do jedného roka

o strednedobé uvery- poskytované od 1 do 4 rokov

e dlhodobé uvery- poskytované minimalne na 4roky

3.1.2.1. Bankové uvery poskytované podnikom

Pre podnikatel'ov sa bankové uvery delia podla subjektu prijemcu uvéru — pre
zivnostnikov, malé a stredné podniky a velké podniky. NajcastejSie banky poskytuji
a medzi najvyznamnejSie druhy uverov patriaz:

e kontokorentné uvery

¢ lombardné uvery

e eskontné uvery

2REJNUS, O. Financni trhy, 3. vyd. Ostrava: Key Publishing, 2008. ISBN 978-80-87071-87-8.
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e spotrebné uvery a pézicky
e emisné pozicky

e hypotekarne tvery

Spomedzi tychto uverov je v praxi najpouzivanejSim kontokorentny uver, ktorého

charakteristiku a princip popiSem niZsie.

3.1.2.1.1. Kontokorentny uver

Kontokorentny tver je kratkodoby bankovy tver, ktory je poskytovany bankou v istej
vyske. Radi sa medzi najvyznamnejsie kratkodobé uvery vo vyspelych ekonomikach. Je
cerpany podl'a potreby firmy az do zjednanej maximalnej hranice (tzv. uverovy ramec).
Pritom prebicha zG¢tovanie doslych a odchadzajucich platieb spolu so zactovanim

daného tiveru na jednom, bankou vedenom, kontokorentnom acte®.

3.1.2.1.1.1. Princip a technika kontokorentného tveru

Podstatou kontokorentného tveru je kontokorentny tcet (kontokorent, bezny ucet), je to
bezny ucet, na ktorom je povoleny debetny i kreditny zostatok. V prospech uctu sa
uctuji vSetky doslé platby, na vrub G¢tu sa pripisuju vSetky penazné uhrady.
Porovnanim vSetkych prijmov a tthrad vznikne na kontokorentnom téte peniazny vklad,
alebo moze banka poskytnut’ firme bankovy uver. Potom banka v danych terminoch
vykona vyuctovanie kontokorentu a nechava si podnikom odsuhlasit’ saldo uctu,
zuctovava Uroky, bankové poplatky za vedenie UCtu, provizie a iné. O vSetkych

pohyboch na ucte je klient bankou kazdodenne oboznamovany vypisom z uctu.

Podra typu zostatku na kontokorentnom ucte existuju tri moznosti:

e kreditny zostatok- banka je voc¢i klientovi v postaveni dlznika, pretoze

kontokorentny ucet je vedeny ako vkladovy,

® BARTOSEK, K., FELSBERGOVA D., JAROS P. Bankovnictvi v Ceské republice. 3.
pfepracované vyd.Praha : Bankovni institut, 1998. 353 s, s.113.
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e trvale debetny stav- ak prebehne dohoda medzi klientom a bankou na tiverovani

d’alSich potrieb, bezny tucet sa smie vyskytovat pocas celého zjednané¢ho
obdobia v trvale debetnom stave. Tym padom sa hodnota kontokorentné¢ho
uveru v zavislosti od zmien penaznych prijmov a vydavkov na beznom ucte,

e kreditny a debetny zostatok- vznikd ak na kontokorentnom ucte nastane stret

vacsich platobnych zavidzkov s mensimi prijmami. Z toho dévodu vznikne na
ucte debetny zostatok a banka sa meni z dlznika na veritel'a, ¢im sa zaklada

vznik kontokorentného tiveru.*

Podstata splacania a ¢erpania kontokorentného tveru je v tom, ze z kladného zostatku
na kontokorentnom u¢te vyplaca banka klientovi uroky, ktoré su avsak zanedbatel'né. Z
cerpaného kontokorentného tuveru plati klient banke uréité uroky. Pri prekroceni
uverového ramca dostdva banka od klienta navySe sankény trok. Princip

kontokorentného tveru zobrazuje graf ¢. 1.

Obrazok ¢.1: Princip kontokorentného uveru.

= A
= Klient ma kladny zostatok
o na uéte a inkasuje
= o - A od banky Groky
] \ ) »
\ / éas v dioch
s -2000 A
E \ /\ I Klient éerpa
= 4000 kontokorentny Gver a plati
K \_/‘ \ l zjednané aroky
-G000 \ /
-3000 [~ Jdverowy ramec
= V Klient prekrodil dverovy
Z ramec a plati zjednany
= - sankény Orok

Zdroj: REVENDA, Z., a kol. PenéZzni ekonomie a bankovnictvi. 4.vyd. Praha : Management Press, 2005.
627s. ISBN 80-7261-132-1, s. 133.

4 POLIDAR, V., PEERAER, M. Uvérové obchody. 2. pfepracované vyd. Praha : Bankovni
institut, 1998. 356 s,s. 25.
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Z hladiska vyuzitia Gveru pozndme uvery prevadzkové a investiéné. BlizSie opiSem

investi¢ny uver.

3.1.2.1.2. Investi¢ny uver

Vzhl'adom na dobu splatnosti patri medzi strednedobé a dlhodobé uvery. Vyuzivany je
spravidla na financovanie dlhodobého majetku, napr. modernizaciu strojového
inventaru alebo nakup nehnutelnosti. Je vhodny na rozsirovanie kapacity, vyvoj firmy a
dynamicky rast. Pri zriadovani existuju presné nastavenia parametrov uveru ako je
Cerpanie, splacanie a samotné poskytnutie. Splaca sa obvykle mesacne, Stvrtrocne
adokonca aj polro¢ne. Uvery si poskytované zviésa na 5 az 10 rokov. Bez
investicného tveru by sa podnikom vel'mi t'azko hl'adali investory pre svoje investi¢né
plany a podnikatel'ska sféra by prakticky stagnovala.

Banky si pri poskytovani tohto uveru znacne preveria klienta a dodlezita je pre ne
aktudlna situacia spoloc¢nosti. Od podnikatel’a Ziadajii minimalnu dobu podnikatel'ske;j
¢innosti, preskimaju si jeho finanéné ukazovatele, ako aj jeho zdvizky po lehote
splatnosti voci Statu, poistovniam, exektcie. Ak dand firma spliuje tieto podmienky,
banka vyzaduje predloZenie projektu,v ktorom jasne charakterizuji predmet
investi¢ného uveru a celkovo jeho financovania. Banka nasledne situaciu preskima a
rozhodne, ¢i sa da projekt ufinancovat’.

Podl'a vyhodnotenia uverovej spoOsobilosti Zziadatel'a o Gver banka uréi vysku
povoleného uveru. Ten moZe pokryt planované kapitalové vydavky na investi¢ny
projekt v plnej vyske alebo iba ¢iasto¢ne. Pri finanéne naro¢nych investiénych
projektoch sa moze vyuzit' spdsob konzorcionalneho uveru- ten predpoklada zloZenie
skupiny veritel'ov, obvykle z podnetu banky ako sprostredkovatel'a. Konzorcidlny aver

24

sa Casto vyuZziva pri projektovom financovani realizacie vacsich investiénych celkov.
3.1.2.1.2.1. Cerpanie a splacanie investi¢cného uveru
V pripade klasického investicného iveru stoji proti sebe podnik v pozicii dlznika a na

druhej strane veritel banka. Uver je viazany na urCitd nehnutelnost. Mechanizmus

cerpania a splacania klasického investi¢ného uveru znazorniuje obrazok ¢.2:
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Obriazok €.2: Mechanizmus ¢erpania a splacania klasického investi¢ného tveru.

DLZNIK VERITEL- banka zuzitkuje
vlastné prostriedky

NEHNUTELNOST- zéruka Gveru Zalozné pravo

Zdroj: vlastna tvorba

Zmeny doby cCerpania a spldcania investicného Uveru musia byt vzdy spomenuté
v dodatku k dohodnutej Giverovej znluve. Banka nedovoli predizenie koneéného terminu
splatenia daného uveru. Avsak pripusti odlozenie splatok uveru po dokonceni
investicného projektu.

Sposob zabezpecenia tveru je vdcSinou viazand na nehnutelnost’ dlZnika. Musi byt
podlozena listom vlastnictva na spominani nehnutel'nost’. Pri poskytovani investi¢ného
uveru sa moze podnik obratit’ aj na zahrani¢né banky v podobe devizovych investi¢nych
uverov. Su striktne viazané na investi¢ny majetok. Ich vyska so zretelom na spdsob
Cerpania, splacania a zabezpecCenia Uveru ako aj spolutcast’ investora si urcené
rozdielne vsulade stuverovymi podmienkami a principmi uverovej politiky

zahrani¢nych bank.

3.1.2.1.2.2. Konzorcionalny iver’

Je vyuzivany na financovanie velkych, kapitdlovo zlozitych projektov. Tento tver sa
Vv zahrani¢i vyuziva vo viac ako 50% velkych projektov (pri stavbe multifunkénych
stredisiek, logickych parkov, dial'nic, vystavba elektrarni a i.). Hlavnhym dovodom na
jeho Cerpanie je rozdelenie financovania finan¢ne narocnych a mnohokrat vysoko
rizikovych projektov od financovania investi¢nych a prevadzkovych zavazkov podniku,

ktoré vychadzaju z ich podnikatel'skej ¢innosti.

> NINACOVA, Valéria. Ziklady finanéného manazmentu. Bratislava: MERKURY spol. s.r.0., 2007, 558
s. ISBN 80-89143-62-7. 5.100-102.
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Obrazok €.3: Schéma projektového financovania.

KONZORCIUM BANK (INVESTOROV)-
vkladaju do projektu kapital

1 7

\
SPROSTREDKOVATELSKY PODNIK -

spolupodiela sa na realizacii, uzatvara
dohody
/ N\

5 3 2 4
ODBERATELSKY PODNIK- REALIZACNY PODNIK-
zabezpecuje uzitie nového produktu zabezpecuje realizaciu projektu

6

Zdroj: NINACOVA, Valéria. Zdklady financného manazmentu. Bratislava: MERKURY spol. s.r.o., 2007,
272 s. ISBN 978-80-89143-62-7, 5.100

Obrazok ndm znazornuje uverovo-obchodné vztahy medzi G€astnikmi projektového
financovania:

1- udelenie Giveru v zmysle uzavretej uverovej zmluvy

2- preddavkové platby v zmysle zjednanej obchodnej zmluvy

3- obchodna zmluva o predaji

4- splatka nepeniazného tiveru postupne uskutocniovanymi dodavkami produktu

5- predaj produktu

6- inkaso za produkt

7- splatenie iveru

Vyhody projektového financovania:
e projekt nie je vykazovany v rozvahe materskej firmy
e umoziuje paralelné vyuZzivanie domécich i zahrani¢nych investorov
e konzorciondlnym uverom sa rozklada riziko nie na jedného, ale viacerych

investorov

e spaja Cerpanie penazného bankového uveru s nepeiiaznym
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3.1.2.2. Zasady iiverovych obchodov®

Banka sa pri posudzovani poskytnutia uveru riadi zakladnymi principmi uverovych
obchodov. Medzi ne patri:

e Dbezpecnost- pred poskytnutim tiveru banka starostlivo preveruje bonitu podniku.
Robi to, pretoze je jej zasadnou povinnostou poziciavat’ (investovat’) peniaze ¢o
najopatrnejsie,

e likvidita- aby banka mohla vzdy vyhoviet' klientom, ktori si potrebuju peniaze
vybrat, Cast’ klientskych peniazi si musi nechat' ako likvidni rezervu. Preto
nemdze pozicat’ vSetky prostriedky vo forme uverov a to ani v tom pripade, ze
by to banke navysilo urokové vynosy,

e rentabilita- informaciu 0 nej bankam udava trokovy rozdiel- trokova marza,
porovnanie medzi ndkladovou avynosovou urokovou sadzbou alebo
obdrzanymi a vyplatenymi tGrokmi. Ak je tento rozdiel pre banku

akceptovatel'ny, tym skor uver poskytne.
3.2. Menova politika CNB

Menova politika je jednou znajhlavnejSich cinnosti centrdlnej banky v trznej
ekonomike. Centralna banka je ozna¢ovana za ,,straZkynu zdravia narodnej meny*. Ma
pravomoc a zodpovednost v menovej sfére. Za menovu politiku moZeme povazZovat
vedomu cinnost nejakého subjektu, ktory sa prostrednictvom menovych nastrojov snazi
regulovat vyvoj mnoZstva periazi v obehu, a tym dosiahnut urcité ciele.”

Hlavnym cielom Ceskej nirodnej banky (d’alej len CNB) ako aj kazdej inej centralne;
banky je starostlivost o cenovil stabilitu. Dalsou dolezitou ulohou je podpora
vSeobecne] hospodarskej politiky vlady, samozrejme ak kond zmysluplne v porovnani
s hlavnym ciefom. Cenovu stabilitu si CNB reguluje zmenou trokovych sadzieb.

O tychto zmenich rozhoduje bankova rada CNB ariadi sa podla sucasnej

® BARTOSEK, K., FELSBERGOVA D., JAROS, P. 3. prepracované vyd. Praha Bankovni institut, 1998.
ISBN 80-902243-9-3. Bankovnictvi v CR.

! REVENDA, Zbynék. Centradlni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, 558 s.
ISBN 978-80-7261-230-7, s.67.
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makroekonomickej situacie a vyhodnotenia jej rizik. Vstup Ceskej republiky do
Eurdpskej tnie znamenal, Ze sa CNB vzdala samostatnej menovej politiky v prospech

Europskej centréalnej banky.8

3.2.1. Jednanie bankovej rady CNB

Pojednava sa 8krat ro¢ne a jednanie zacina rozoberanim Situacnej spravy, ktort vcas
predlozi Menové a Statistické oddelenie. To zaroven navrhne menovo-politické
doporucenie a hl'adisko jedného z konzultantov k Situacnej sprave, v ktorom je navrh
nastavenia urokovych sadzieb a najvyhodnejsich menovo-politickych krokov a ich
komunikacie.

Po doslednom prejednani nasleduje diskusia pritomnych ¢lenov o rizikdch
a pochybnostiach aktualnej makroekonomickej predpovede ako aj o veskerych menovo-
politickych suvislostiach. Vysledkom je hlasovanie o0 menovo-politickych opateniach.
Nestava sa vzdy, aby bolo jednotné a mdze sa odliSovat od sucasnej progndzy, Ci
doporucenia Menového a Statistického oddelenia. Kone¢né rozhodnutie bankovej rady

CNB je zverejnené formou tlatovej sprélvy.9

3.2.2. Nastroje menovej politiky

Nastroje su zékladnym pilierom na zaciatok procesu relizdcie menovej politiky.
Centralna banka pomocou nich snazi ucinkovat’ na operativne kritérium, cez ktoré
dochadza k ovplyviiovaniu sprostredkujiceho kritéria ako aj cielov menovej politiky.
Pouzitie nastrojov centrdlnou bankou uzko zavisi od stupiia samostatnosti tejto
institacie. O pouZiti ndstrojov u centradlnych bank, ktoré sii menej samostatné, mozu

sCasti rozhodovat’ aj d’alSie subjekty.

8 DVORAK, Petr. Komercni bankovnictvi pro bankére a klienty. 1.vyd. Praha: Linde, 1999, 475 s. ISBN
80-720-1141-3.

% Ceska narodni banka: Jak se bankovni rada rozhoduje?. CNB [online]. 2003-2013 [cit. 2013-04-15].
Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/br_zapisy z_jednani/jak_se_br_rozhoduje.html
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Obrazok ¢.4: rozdelenie nastrojov podl’a dopadu na bankovy systém.

NASTROJE MENOVEJ POLITIKY

— N

NEPRIAME PRIAME A NEPRIAME PRIAME

— Operacie na vol'nom trhu || Povinné minimélne — Limity tverov bank
rezervy

I Diskontné nastroje Limity urokovych

. || sadzieb bank
Doporucenie, vyzvy,
| dohody
L{ Kurzové intervencie

— Povinné vklady

L{ Pravidla likvidity

Zdroj: REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011,
558 s. ISBN 978-80-7261-230-7, s.221

V d’alSom pokracovani mojej praci sa znastrojov menovej politiky budem bliZsie

venovat’ operaciam na volnom trhu a diskontnym néstrojom.

3.2.2.1. Operacie na vo’'nom trhu

Ich cielom je regulovat’ vyvoj trokovych sadzieb,riadit’ likviditu na trhu a ohlasovat’
umysly menovej politiky. Operacie (obchody) na volnom trhu sa praktizuju
bezhotovostne aich gro je v odkapeni a predaji Statnych alebo inych kratkodobych a

porovnatel'ne kvalitnych cennych papierov centralnou bankou.

3.2.2.1.1. Repo operacie

Patria medzi zakladné anajpouzivanejS§ie menové nastroje. Su vykonavané
prostrednictvom tendrov. Priebeh repo operacie je taky, e CNB obdrzi od bank

nadbyto¢nu likviditu a naspat’ im predava ako kolateral zjednané cenné papiere. Obidve

strany sa zavdzuju, ze po skonceni doby splatnosti pride k reverznej transakcii.
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Veritel'ska banka vrati CNB spominany kolateral a naopak CNB vréti banke poZi¢ana
istinu s vopred dohodnutym urokom. Tato operacia trva 14 dni, a preto je vnimana ako

dvojtyzdenna repo sadzba, oznacovana 2T repo sadzba. Existuji vSak aj repo obchody

s dobou splatnosti kratSou ako 2 tyzdne, zalezi to od predpovede vyvoja likvidity
bankovej sféry. Repo tendre sa vyuzivaji najmi k odCerpavania likvidity, pretoze

v bankovom sektore je nadbyto¢na. St vykonavané priblizne 3 krat do tyzdna.

3.2.2.1.2. Automatické facility®

Automatické facility (operacie) sa chapu ako automatické uloZenie penazi. Sluzia
k poskytovaniu alebo ukladaniu nadbyto¢nej likvidity cez noc (,,overnight“, oznacuje sa
O/N). CNB aj samostatné banky ich vyuZivaju z vlastnej iniciativy. Automatické
facility sa vyuzivajii decentralizovanou formou prostrednictvom CNB.

Z pohl'adu jednotlivych bank ide o neustdlu moznost’ ulozenia alebo zapozi¢ania
likvidity. Z tohto dovodu tvoria urokové sadzby tychto operacii koridor, v ktorom sa
hybu kratkodobé sadzby (ako aj 2T repo sadzba). Rozdelujeme dve facility, ato
jednodnové sterilizacné operacie (deposit facility — DF) a jednodnové refinanéné

operacie (marginal lending facility — MLF) .

Jednodnové sterilizacné operdcie - umoziuju bankdm nechat’ si cez noc v CNB svoju

nadbyto¢nu likviditu aj bez zaistenia. Vtedy ma banka pristup do depozitnej facilite, ak
0 to poziada najneskor do 15minut pred dennou téetnou uzavierkou Odbor korunovych
a devizovych intervencii CNB. Minimalny objem pefiazi je 10 mil. K&, horny limit je

prakticky neobemdzeny. U depozit existuje depozitnd Grokova sadzba, ktorad je dolnou

hranicou pre pohyb kratkodobych urokovych sadzieb na petiaznom trhu.

Jednodnové refinanéné operacie- vyuzivaju ich banky, ktoré maji s CNB zjednant

ramcovi repo zmluvu na vypozicanie likvidity cez noc formou repo obchodu. Co sa
tyka pristupu k facilitim,musi narozdiel od jednodiovych refinanénych opeacii banka
poziadat Odbor korunovych a devizovych intervencii CNB najneskér 25 mintt pred

dennou ucetnou uzéavierkou. Minimélny objem je takisto 10 mil. K¢ a horné hranica je

10 Ceska narodni banka: M&novépolitické nastroje. CNB [online]. 2003-2013 [cit. 2013-04-15]. Dostupné
z: http://lwww.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/
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bez limitu. Marginalie sa urocia lombardnou sadzbou, ktora je hornou medzou pre
pohyb kratkodobych urokovych sadzieb na peniaznom trhu.

Na obrazku ¢.5 st znazornené najaktualnejSie urokové sadzby vydavané CNB.

Tabulka &.1: aktuslne urokové sadzby CNB.

Urokové sadzby Urokova sadzba Plati od
Diskontna sadzba 0,05 % 2.11.2012
Lombardna sadzba 0,25 % 2.11.2012

Zdroj: www.cnb.cz

3.2.2.1.3. Povinné minimalne rezervy''

Pouziva ich centrdlna banka na ovplyviiovanie likvidity v bankovom sektore. Su to
povinné vklady vSetkych komerénych bank v centrdlnej banke. St uloZené na
Specidlnych uctoch a nedaju sa volne pouzit. Systém povinnych minimalnych rezerv
(dalej len PMR) pomaha k stabilizacii trokovych sadzieb na penaznom trhu a taktiez
ovplyvituje Strukturdlne likvidity. Ich vySka je dand podielom z kratkodobych
a terminovanych depozit, ale mdze byt stanovend aj inou metodikou. Zmeny v sadzbach
nebyvaju vel'mi Casto, pretoze tento dopad je prili§ citelny. Aj keby doslo k zmene, tak
je pomerne mala a banky dostavaju Cas sa prisposobit’.

Zvysenie sadzieb PMR spoOsobi, Ze banka si musi vacs$i podiel svojich zdrojov
zachovavat’ vo forme nedrocenych vkladov v centrdlnej banke. Znamena to teda
zvySenie ndkladov jednotlivych bank a vzapdti pokles Cistych urokovych vynosov.

Reakcia banky predstavuje zdvihnutie irokovych sadzieb poskytovanych uverov.

Menova politika centralnej banky sa sustred’uje na 3 zakladné znaky MPR, a to:
1. sadzba
2. zakladna

3. uarodenie

Y HORVATOVA, Eva. Bankovnictvo. Zilina: GEORG, 2009, 300s., ISBN 978-80-89401-03-1, 5.42
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Kedze komeréné banky neznehodnocujii ur€it Cast' svojich zdrojov na principe
trhovych podmienok, znamenaji pre ne PMR zvySené ndklady. Stdva sa tak aj
v pripade, ked’ sa PMR urocia. Rozsirenie zakladne na ich uréenie ma porovnatelny

vplyv na likviditu bankovej oblasti ako zvySenie sadzby PMR.

Tabul’ka ¢.2: sadzby a platnost’ primarnych vkladov PMR. Zdroj: www.cnb.cz

Povinné minimalne rezervy Sadzba z primarnych Platnost’ od
vkladov
Banky | 200% | 710199 |
Stavebné sporitel'ne a CMZRB 2,00 % 7.10.1999

Pozn.: CMZRP- Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka, a.s.

3.2.2.2. Diskontné nastroje

Diskontné nastroje sa v sii€asnosti ¢asto pouzivaju a st historicky najstar$Simi néstrojmi
v menovej politike. Niekedy sa im hovori ,diskontna politika®“. Sustredia sa na
regulaciu rezerv bank a maju vplyv na kratkodobé trokové miery ako aj na menovy
kurz domacej meny. Medzi diskontné nastroje patria:

e Tvery poskytované centralnou bankou

e Urokové sadzby plynuce z tychto Giverov

e Urokové sadzby z rezerv bank

e urokové sadzby z cennych papierov
3.2.2.2.1. Uvery poskytované centralnou bankou
Tieto uvery su poskytované spravidla bezhotovostne a v domacej mene a maji emisné
ucinky. Maju presne stanovené podmienky ako napriklad limit objemu, doba splatnosti

alebo spdsob zaistenia. Centralna banka poskytuje jednotlivym komerénym bankam tri

zakladné druhy tverov: diskontny, lombardny, reeskontny.
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3.2.2.2.1.1. Diskontny tiver

Je to hlavny a najpouzivanejs$i uver a patri medzi najlacnejSie zdroje pre komercné
banky. Je uro¢eny diskontnou sadzbou a patri medzi kratkodobé uvery. Doba splatnosti
su 3 mesiace, ale obvykle byva zretelne kratSia. Poskytnutim diskontného uveru
dochadza k narastu rezerv banky, naopak pri splacani tohto tveru dojde k poklesu
bankovej rezervy. Centralna banka si vymedzuje podmienky pre poskytnutie tohto
uveru.

Centralna banka pri udeleni diskontného tUveru nemusi pozadovat' jeho krytie, ale
prevazne ho vyzaduje. Ziada to vo forme vysoko bonitnych (prvotriednych) aktiv danej
banky- prevazne to byvaju Statne cenné papiere. V pripade deficitu kvalitnych aktiv st
poskytované ako nudzové a centralna banka ich radi medzi nekryté ivery a nevnimaju
sa ako nastroje menovej politiky. Lehota splatnosti tohto tiveru st 3 roky a prislusny
urok je vyssi. Takisto je vyssie aj riziko splatnosti.

Aby banka dostala zZiadany Uver nemohla mat" v minulosti problémy tykajuce sa
splacania diskontnych uverov. Takisto nemdze vySka tveru presiahnut povoleny
maximalny limit, ktory je stanoveny pomerom ku kapitdlu danej banky alebo
absolutnou sumou.

V pripade krytia diskontného Gveru cennymi papiermi je riziko nesplatenia vel'mi nizke.
Je to sposobené hlavne tym, ze centralna banka odkupuje len prvotriedne cenné papiere.
Ta v den splatnosti uskuto¢ni prevod cennych papierov dlznickej banke azjej Gétu
rezerv si naspit’ stiahne ndlezitu ciastku. Banka nemdZe tomuto splacania nijako
zabranit, a to ani vtedy, ak hlavny dlznik nebude mdct’ tieto cenné papiere zaplatit'. Ak
by aj nahodou doslo k manku rezerv u dlznickej banky, uver by bol splateny najneskor
v den splatnosti cennych papierov. Nalezitd banka by sa nevyhla sankénému uroku
a dokonca aj moznému zniZeniu limitu. V najhorSom pripade by mohla centrilna banka

p v . . P ve , , .12
prislusnt banku odmietnut’ pri poskytovani d’alSieho uveru v buducnosti.

12 REVENDA, Zbynék. Centrdlni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, 558 s.
ISBN 978-80-7261-230-7, 5.233.
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3.2.2.2.1.2. Lombardny tver

Poskytuje ho centralna banka komercnym bankam, ktoré maji velké problémy
s likviditou a uz nemdézu ziskat' diskontny tver. Je poskytovany proti zastave zmeniek
a bonitnych statnych cennych papierov. Jednd sa o kratkodobé tvery, ktorych doba
splatnosti je 90 dni, avSak niekedy st poskytované ,,overnight*.

Ma vysoku urokovu sadzbu (lombardnt), ktord sa mnohokrat priblizi az trojnasobku
diskontnej sazdby. Dévod jej vySky je v rizikovosti lombardného uveru, preto sa
poskytuje najviac do 75% zastavy, K tomu je eSte objem lombardného tveru zniZeny
0 lombardnt sadzbu. Tym padom sa centralna banka zaist'uje proti moznému budicemu
Zostupu trznej ceny zastavy pod objem daného Uveru, lebo nemdze vol'ne obchodovat’
S cennymi papiermi V zastave. Zo Specialnych menovo politickych doévodov méze

, , < : , o1
centralna banka tento Gver natas obmedzit’ alebo uplne pozastavit’.*®

3.2.2.2.1.3. Reeskontny uver

Je to kratkodoby uver (lehota splatnosti 90 dni), ktory je kryty odkipenim (reeskontom)
zmeniek od banky, ktora zase ich zase eskontovala od svojich klientov. Zmenky,
s ktorymi sa obchoduje musia byt len od domacej banky, v domacej mene a iba od
prvotriednych dlZznikov. Obchodné banky vyuZivaju tieto uvery V pripade, kedy uz
chybajucu likviditu nemézu Gerpat’ z diskontnych averov.'*

Reeskontné tvery su prakticky vel'mi priblizné reverznym repo operaciam. Obe maju za
svoj hlavny ciel’ navysit menovu zakladitu pri poskytnuti averu, avSak pri reeskontnych
uveroch vydava impulz obchodnd banka. Odkupovanim exportnych zmeniek mdze
centrdlna banka reguldciou menovej zakladne zéaroven nepriamym spdosobom

podporovat’ export.

Vyvoj zékladnych a trznych urokovych sadzieb budem d’alej rozoberat’ v nasledujice;j

Casti. Takisto budem sledovat’ otazku Uverov a podmienok pre poskytnutie uveru.

13 REVENDA, Zbynék. Centrdlni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, 558 s.
ISBN 978-80-7261-230-7, s.234.
Y REVENDA, Zbynék. Centrdlni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, 558 s.
ISBN 978-80-7261-230-7, 5.234.
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Kedze od prepuknutia financ¢nej krizy ubehlo niekol'ko rokov, tak som si z ¢asového
hl'adiska vybral moznost’ rozboru dvojrocného obdobia. Z tejto analyzy budem vediet’

skonstatovat’ dopady finan¢nej krizy na financovanie podniku.
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4. Vyvoj urokovych sadzieb a bankovych tuverov v obdobi

financnej krizy

4.1. Krizové roky 2007 a 2008

4.1.1. Makroekonomické ukazovatele

Na spravanie CNB atym aj na vyvoj trokovych sadzieb maju hlavny podiel
makroekonomické ukazatele. Pre prehl'adnost’ ku kazdému dvojro¢nému obodbiu ¢ast’ z

nich uvadzam na zaciatku kazdej kapitoly.

Tabulka &.3: HDP, inflicia a nezamestnanost’ v CR v obdobi 2006-2008

2006 2007 Zmena (%) | 2008 Zmena (%)
HDP (mld. KC) 3352,6 | 36626 |+9,25 3848,4 +5,07
Inflacia (%) 2,5 2,8 +0,3 6,3 +35
Nezamestnanost’ (%) | 7,1 53 -1.8 4,4 -09
Zdroj: CSU

Zuvedenej tabulky moézeme zaliatkom sledovaného obdobia vidiet' priaznivy
makroekonomicky vyvoj, klesa nezamestnanost, rastiec HDP a inflacia. V rok 2007
Ceska republika republika e$te nebola priamo zasiahnutd finan¢énou krizou. Ceska
ekonomika bola na tom dobre. Avsak v§imnime si, Ze vyvoj nezamestnanosti a HDP sa
v roku 2008 spomalil, coho dosledkom bol dopad finan¢nej krizy. Vtedajsi ocakavany

vyvoj na nasledujice roky bol negativny.

4.1.2. Urokové sadzby CNB

Centralna banka poZiva na reguladciu menovej politiky nastroje menovej politiky. Ako
som uz skor uviedol, patria sem obchody na vol'nom trhu, povinné minimalne rezervy,
obchody s cudzou menou a diskontné nastroje. V d’alSej Casti sa zameriam na sadzby
u jednotlivych néstrojov- U diskontnych su to diskontnd a lombardnad a operacie na

vol'nom trhu maju 2T repo sadzbu. Sledujem obdobie od roku 2007 po rok 2008.
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Tabulka ¢&.4: Zakladné turokové sadzby CNB v rokoch 2007-2008

Stav k Diskontna | Lombardna 5;:1;%20
sadzba (%) | sadzba (%) (%)
1.6.2007 1,75 3,75 2,75
27.7.2007 2,00 4,00 3,00
31.8.2007 2,25 4,25 3,25
30.11.2007 2,50 4,50 3,50
8.2.2008 2,75 4,75 3,75
8.8.2008 2,50 4,50 3,50
7.11.2008 1,75 3,75 2,75
18.12.2008 1,25 3,25 2,25

Zdroj: www.cnb.cz

V danej tabul’ke si mézeme v§imnut’ postupné stipanie urokovych sadzieb v roku 2007.
CNB sa tymto rastom o 0,25 bazickych bodov (bp) snazila regulovat’ cenovu stabilitu.
ZvySovanie urokovych sadzieb pokracovalo az do februara nésledujiceho roku, kedy
boli najvyssie v sledovanom obdobi. V auguste CNB znizila vietky sadzby o 0,25 bp,
ale o rapidny pokles (az o0 0,75bp) sa postarala zaCiatkom novembra 2008. O vyse
mesiac neskor doslo eSte k jednej regulacii, a sice zostup sadzieb o 0,50 bp. Pri€inou
spominaného zniZzovania je fakt, ¢ CNB sa snazila o podporu likvidity na bankovom

trhu.

Dovodom neustaleho zvySovania urokovych sadzieb od zaciatku roku 2007 az po prvy
kvartal roku 2008 je aj rast inflacie (vid. tabulka ¢.3). To ndm potvrdzuje, Ze inflacia
ma vel'ky vplyv na spravanie CNB a tym aj na vyvoj tirokovych sadzieb.

4.1.3. Medzibankové tirokové sadzby

Pretoze vieme, ze tieto sadzby st Uzko ovplyvnené hlavnymi trokovymi sadzbami
CNB, rozhodol som sa analyzovat' ich vyvoj v sledovanom obdobi. Cesky bankovy

sektor ma pre ich oznacenie skratky PRIBOR a PRIBID.

PRIBOR- Prague InterBank Offered Rate

Jedna sa o prazskt medzibankova trokova sadzbu. Banky si za fiu navzéjom posyktuju

Givery na medzibankovom trhu Ceskej republiky. Je to kI'i¢ova urokova sadzba pre
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viacero uverovych produktov bank (napr. u hypotekarnych tverov). Mnohokrat sa

y « . . 15
pouziva ako referen¢nd sadzba, napr. ,,v irovni 2% nad sadzbou PRIBOR*.

PRIBID- Prague InterBank Bid Rate

Je to urokova sadzba, ktord je priamym protikladom PRIBOR-u. Je vzdy nizsia ako
PRIBOR, lebo maximalizacia rozdielu medzi nimi dvoma je vyznamna pre banky,
pretoze je sucastou ich zisku. Predstavuje sadzbu prazského trhu a patri medzi
najdodlezitejSie ukazovatele ceského tiverového trhu. Je to priemernd trokova sadzba,
kvoli ktorej si mo6zu komeréné banky ukladat’ likviditu u inych bank. Je ur¢ovana kazdy

- o : “ v (11
dett CNB vnimana ako priemer referenénych bank.™

TabuPka €.5: Vybrané mesa¢né priemery urokovych sadzieb PRIBOR v rokoch 2007-2008 (v %0)

2007 2008
Termin Januar | M3j |Septemb.| Rocny | Januar | M3j | Septemb. | Rocny
1den 2,49 2,20 3,25 2,77 3,48 3,70 3,45 3,44
7 dni 2,51 2,42 3,28 2,87 3,54 3,77 3,58 3,59
14 dni 2,51 2,48 3,29 2,89 3,55 3,79 3,59 3,62
1 mesiac 2,53 2,61 3,33 2,96 3,70 3,86 3,67 3,81
2 mesiace 2,55 2,70 3,37 3,03 3,82 3,99 3,74 3,92
3 mesiace 2,58 2,77 3,46 3,09 3,96 4,14 3,81 4,04
6 mesiacov 2,67 2,92 3,63 3,21 4,06 4,23 3,83 4,11
9 mesiacov 2,76 3,05 3,73 3,32 4,12 4,26 3,85 4,16
1 rok 2,86 3,16 3,82 3,42 4,16 4,28 3,89 4,20

Zdroj: www.cnb.cz

Hodnoty v tabul’ke &.5 nam potvrdili uzku stvislost’ hlavnych trokovych sadzieb CNB
a medzibankovych trokovych sadzieb. Takisto sadzby PRIBOR maju rastiicu tendenciu
od zaciatku roku 2007 a zacinaju klesat’ az v 4.kvartali roku 2008. Podobny vyvoj
mozeme sledovat’ aj u PRIBID. Jeho trokové sadzby ndm znazoriiuje nasledujica

tabulka.

!> Finance.cz: Fixing urokovych sazeb na mezibankovnim trhu depozit - PRIBOR, PRIBID. Finance.cz
[online]. 2012 [cit. 2013-04-17]. Dostupné z: http://www.finance.cz/makrodata-eu/menove-
ukazatele/sazby-cnb/pribor/

18 Urokové sazby Ceské narodni banky. [online]. [cit. 2010-05-15].
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Tabul’ka ¢.6: Vybrané mesaéné priemery urokovych sadzieb PRIBID v rokoch 2007-2008 (v %)

2007 2008
Termin Januar | M34j |Septemb.| Roc¢ny | Januar | M3j | Septemb. | Rocny
1den 2,39 2,09 3,15 2,67 3,38 3,60 3,35 3,31
7 dni 2,41 2,32 3,18 2,77 3,44 3,67 3,46 3,45
14 dni 2,41 2,38 3,19 2,79 3,45 3,69 3,47 3,48
1 mesiac 2,43 2,51 3,23 2,86 3,60 3,76 3,55 3,66
2 mesiace 2,45 2,60 3,27 2,93 3,72 3,89 3,63 3,77
3 mesiace 2,48 2,67 3,36 2,99 3,86 4,04 3,69 3,89
6 mesiacov 2,57 2,82 3,53 3,11 3,96 4,13 3,72 3,96
9 mesiacov 2,66 2,95 3,63 3,22 4,02 4,16 3,74 4,01
1 rok 2,76 3,06 3,72 3,32 4,06 4,18 3,77 4,05

Zdroj: www.cnb.cz
4.1.4. Vyvoj iiverov nefinanénym podnikom"

Ako som uz spominal, vroku 2007 bola na tom ¢eskda ekonomika solidne a aj
nefinanéné podniky hospodarili tspe$ne. Na druhej strane viak rastla zadizenost
bankového sektoru adoSlo k miernemu spomaleniu tempa tuverov, ktoré banky
posyktovali podnikom. Dévodom zvy$ovanej zadiZenosti bol narast urokovych sadzieb
a s tym spojené naklady na obsluhu dlhu. Navzdory vyhovujicim vysledkom podnikov
doslo k miernemu spomaleniu vykonu podnikového sektoru. Kym v roku 2006 doslo
k rekordnej dynamike uverov (vySe 20% roc¢ného tempa rastu), v roku 2007 tato
hodnota klesla na 17% (vid.graf €.2).Celkovy objem poskytnutych uverov nefinanénym
podnikom dosiahol koncom roka 2007 az 744 mld. ke

V roku 2008 nebola ¢eska ekonomika priamo zasiahnutda finan¢nou krizou, mierne
problémy nastali az v druhej polovici, kedy sa objavili nepriame dopady krizy.
Hlavnym vedlaj§im vplyvom boli razantné vykyvy kurzu koruny, ktord zacala
oslabovat’. Navzdory tomu si banky aj finan¢né institacie udrzali pozitivnu ziskovost’.
Narast dynamiky uverov pocas roku 2008 pokracoval, ale zlom nastal v poslednom
kvartali kedy dosiahol len 14%, €o je najmenej za posledné roky (vid.graf €.2).

Dévodom boli hlavne menové vykyvy koncom roku a podniky sa stym nedokazali

“ nefinanény podnik je podnik zapisany v obchodnom registri vyvijajiici aktivitu s cielom dosiahnutia
zisku vo vSetkych oblastiach ¢innosti, okrem peniaznictva a poistovnictva.

Y zdroj: Zprdva o finanéni stabilité [2007]. Praha: Ceska narodni banka, 2007, 113 s. ISBN 978-80-
87225-02-8.
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vyrovnat. Negativny vplyv to malo na hlavne na spolo¢nosti zamerané¢ na export,

pretoze vyrazne klesol zahraniény dopyt.*®

Nasledujiici  graf znazorfiuje objem Uverov (kratkodobych, strednedobych

a dlhodobych) kvartalne v rokoch 2007 a 2008.

Graf &.1: Objem bankovych tverov nefinanénym podnikom v rokoch 2007-2008 (v mil. KC)

Objem bankovych uverov poskytnuty nefinanénym
podnikom v rokoch 2007-2008

350000
300000
250000 W Kratkodobé
uvery
200000 B Strednedobé
uvery
150000 = Dlhodobé
uvery
100000
50000
0
1.-2007 11.-2007 111.-2007 1V.-2007 1.-2008 11.-2008 111.-2008 IV.-2008
\%
Zdroj: ARAD

Ako je vidno zgrafu &1, mozeme skonstatovat, ze Ceskd republika zaZivala
V sledovanom obdobi (s vynimkou 4.kvartdlu 2008) uverovi expanziu. Kym objem
strednedobych uverov sa pohyboval priblizne okolo rovnakej hodnoty, pocet
poskytnutych kratkodobych a dlhodobych uverov narastal. Najvac¢siu spoluticast’ na tom
majui podniky obchodujice s nehnutel'nostami. Dévodom vysky uverov poskytovanych
bol velky dopyt po reziden¢nej vystavbe, ktorej napomahala Siroka ponuka bankovych

uverov.

18 zprava o finanéni stabilité 2008/2009. Praha: Ceska Nérodni Banka, 2009. 118 s.
ISBN 978-80-87225-15-8.
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Graf ¢.2: Dynamika iiverov nefinanénych podnikov v CR (v %)
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Zdroj: ¢nb

Graf ndm znazoriiuje pozitivnu mieru dynamiky takmer po cely rok 2007, ktora
vyvrcholila v septembri toho roku. Hodnota bola 21% a do konca roka razantne klesla
na trovei 16%. Po cely rok 2008 mala dynamika vyvoja tiverov v CR klesajicu
tendenciu, coho dosledkom je vplyv finan¢nej krizy.

Roky 2007 a 2008 boli taktiez priaznivé pre ukazovatele zadlZenosti. Pocas tychto
rokov sa pohybovala zadizenost’ v rozmedzi 40-45 % HDP ( ZadiZenost sa pogita ako
faktom v3ak je, Ze podniky boli v agregatnej rovine menej zadiZzené ako ostatné podniky

V eurozone.

Graf ¢.3: Nesplatené uvery nefinanénych podnikov (v % tiverov v danej oblasti)
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Nepriazniva ekonomicka situacia posobila negativne aj na splacanie uverov podnikov.
Kym v roku 2007 tato hodnota klesala, v roku 2008 mala stipajicu tendenciu, ktora

nad’alej pokracovala.

4.1.5. Urokové sadzby bankovych tiverov pre nefinanéné podniky

Graf ¢4: Zmena trokovych sadzieb medzibankovych uverov a novych iverov pre nefinanéné

podniky
Porovnanie zmeny urokovych sadzieb medzibankovych
uverov a novych podnikovych tverov
2,5 4
2,12
= 3M PRIBOR
2,0 4
1Y PRIBOR
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1,03 M Stredné a malé
1.0 0.78 banky
0,5 1
0,0 - \
Medzibankové sadzby Malé podnikové uvery Velké podnikové uvery Zivnostnici
Zdroj: ¢nb

Vyssie uvedeny graf znizornuje zmenu urokovych sadzieb medzi jinom 2007
a januarom 2008. Rozbor sledovanych sadzieb nam ukazuje, Zze v podnikovom sektore
nastalo len mierne sprisnenie Gverovych podmienok. To vSak neplatilo pri tveroch,
tykajtcich sa Zivnostnikov. Tam bola zmena najviditelnejSia, ¢o sa da zdovodnit’ tym,
7e pre banky predstavovali najvicsie riziko. Uplne opaény postoj mali vacsie banky
k vel'kym podnikovym tverom, kde je zmena nepatrna.

Graf nam takisto ukazuje zmenu medzibankovych urokovych sadzieb 3M PRIBOR
a 1Y PRIBOR. Dévod méze byt podobny ako v pripade zivnostnikov, Ze banky medzi

sebou pocit'uju riziko a ich ochota poziciavat’ peniaze je mensSia.

Nasledujtici graf zndzoriuje trokové sadzby bankou poskytnutych uverov pre

nefinanéné podniky. Tieto sadzby st medzibankovymi sadzbami ato aj demonStruje
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vyvoj sledovanych trokovych sadzieb v rokoch 2007-2008. Tie pocas celého roka 2007

stupali az do polovice roka 2008, kedy zacali mat’ klesaujucu tendenciu.

Graf &.5: Urokové sadzby tverov poskytnutych bankami nefinanénym podnikom (v %6)
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Zdroj: ARAD

Z grafu moézeme jasne vidiet' prudky narast urokovych sadzieb strednedobych tverov
zacCiatkom roka 2007. Zo sledovanych uverov doslo k poklesu vtomto roku len
u dlhodobych tverov (obdobie september- december). Ako som uz spominal, za rastom
urokovych sadzieb podnikovych uverov v roku 2007 stoji vplyv trokovych sadzieb na
medzibankovom trhu a vel’ky dopyt po uveroch.

V roku 2008 rast pokracoval az do polovice tohto roka. Najvyznamnej$i rozdiel
urokovych sadzieb predstavovali znova strednedobé uvery. Hodnota sadzieb tychto
uverov sa vsak postupne vracala koncom roka k ich doterajSiemu maximu. Aj v roku

2008 mali najmenssie rozptyly trokové sadzby dlhodobych podnikovych uverov.
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4.2. Krizové roky 2009 a 2010

4.2.1. Makroekonomické ukazovatele

Po ekonomicky pozitivnom vyvoji v roku 2007 zagala doliehat na ekonomiku CR
finan¢na kriza. V nasledujucej kapitole zistim, ako tato situdcia pokracovala. Ako prvé

uvediem vybrané makroekonomické ukazovatele v rokoch 2009 a 2010.

TabuPka ¢.7: Vybrané makroekonomické ukazovatele v rokoch 2009 — 2010

2008 2009 Zmena (%) | 2010 Zmena (%)
HDP (mld. KC) 3848,4 3759,0 -2,32 3799,5 + 1,08
Inflacia (%) 6,3 1,0 -5,3 15 +0,5
Nezamestnanost’ (%) | 4,4 6,7 +2,3 7,3 +0,6
Zdroj: CSU

Z tabul’ky ¢.7 mdézeme vidiet' pokles vyvoja HDP v roku 2009, ktory v nasledujiicom
roku mierne narastol. Za dovodom tohto spomalenia vidim sekundarne vplyvy finan¢ne;j
krizy na Cesky finan¢ny systém. Vyznamnym ulohu na tom zohrala menSia dévera zo
strany bank.

V roku 2009 dosiahla priemerna miera inflacie 1 %, ¢o je po roku 2003 (0,1 %) druha
najmens$ia hodnota po revoltcii. V roku 2010 bola ovplyviiovana hlavne zmenami
nepriamych dani, ktorymi sa vlada snazila stabilizovat’ §tatny rozpocet. V tomto roku
stupla priemerna rocna miera inflacie na 1,5 %.

Aj pocas sledovanych rokov mala nezamestnanost’ stipajicu tendenciu. V roku 2009
zaznamenala narast o0 2,3% a 0rok neskor o 0,6%. Tuto negativhu zmenu mdzeme

pripisat’ finan¢nej krize, ktora prinutila podniky viac Setrit’ a mierne redukovat’ stavy.
4.2.2. Urokové sadzby CNB
V nizSie zobrazenej tabulke vidime, Z¢ CNB pokradovala vO volnejsej menovej

politike, ¢im sa snazila zabezpecit' likviditu na finanénom trhu. Pomdhala tym aj

finanénym institiciam, podnikom a aj domacnostiam zvladnut’ dopady krizy a recesie.
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Tabulka ¢&.8: Zakladné turokové sadzby CNB v rokoch 2009 a 2010

Stav k Diskontna |Lombardna | 2T repo
sadzba (%) | sadzba (%) |sadzba (%)
6.2.2009 0,75 2,75 1,75
11.5.2009 0,50 2,50 1,50
7.8.2009 0,25 2,25 1,25
17.12.2009 0,25 2,00 1,00
7.5.2010 0,25 1,75 0,75
Zdroj: ¢nb

Z tabul’ky €. 8 si mdzeme vSimnut’ pokles vSetkych urokovych sadzieb urovanymi
CNB v roku 2009. V danych terminoch nedoslo ani raz k ich rastu. Faktom je, ze CNB
sa pri stanovovani urokovych sadzieb vychadzala zurokovych sadzieb Europskej
centralnej banky (ECB). V roku 2010 doslo len k jednej uprave ato o pokles 0,25 pb
u sledovanych trokovych sadzieb s vynimkou diskontnej, ktora sa nezmenila. CNB sa

ich snazila drzat’ na takejto nizkej urovni ¢o najdlhsie, aby pokrac¢ovala v ekonomickom

oziveni a udrzala stabiliti bankového sektora.

4.2.3. Medzibankové tirokové sadzby

Tabul’ka ¢.9: Vybrané mesa¢né tirokové sadzby PRIBOR v rokoch 2009-2010 (v %)

2009 2010
Termin Januar| Maj | Septemb. | Rocny | Januar | M3j | Septemb. | Rocny
1 den 2,20 | 1,62 1,37 1,58 1,04 0,87 0,84 0,86
7 dni 2,42 | 1,73 1,43 1,69 1,15 0,93 0,86 0,94
14 dni 2,46 1,76 1,46 1,73 1,17 0,95 0,87 0,96
1 mesiac 2,87 | 1,97 1,57 1,93 1,26 1,05 1,00 1,09
2 mesiace 3,02 2,15 1,73 2,07 1,41 1,15 1,09 1,19
3 mesiace 3,14 2,30 1,88 2,19 1,55 1,27 1,22 1,31
6 mesiacov | 3,28 | 2,45 2,14 2,39 1,80 1,53 1,53 1,60
9 mesiacov | 3,38 | 2,55 2,31 2,52 1,97 1,67 1,67 1,74
1 rok 3,45 | 2,66 2,42 2,63 2,10 1,81 1,78 1,86
Zdroj: ¢nb

U vybranych mesac¢nych trokovych sadzieb PRIBOR v roku 2009 vidime ich pokles.

Ku koncu tohto roka mali vyrazne niz$iu hodnotu oproti jeho zaciatku. Za hlavny dévod
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tomu pripisujem, ze komer¢né banky sa snazili kopirovat uvol'nenii menovu politiku
CNB. Banky si pozi¢iavali peniaze za stale niZSie trokové sadzby, ¢im sa medzi nimi
zvysila dovera.

V roku 2010 vidime nad’alej pokles urokovych sadzieb. Ten sa spomalil v polovici tohto
roka, odkedy sa menil uz len nepatrne. Obchodné banky znizovanim urokovych sadzieb
teda pokradovali v sledovani volnej menovej politiky CNB. Dévera medzi bankami
vysoka a nizke medzibankové tirokové sadzby v roku 2010 demonstruju 0 dostatocne;j

likvidite na ¢eskom bankovom trhu.

Tabul’ka ¢.10 : Vybrané mesa¢né urokové sadzby PRIBID v rokoch 2009-2010 (v %)

2009 2010
Termin Janudr | Maj |Septemb.| Rocny | Januar | M3j | Septemb. | Rocny
1den 1,96 1,35 1,10 1,32 0,78 0,60 0,58 0,60
7 dni 2,10 1,43 1,15 1,40 0,87 0,65 0,59 0,68
14 dni 2,13 1,46 1,17 1,43 0,89 0,66 0,59 0,68
1 mesiac 2,47 1,63 1,25 1,58 0,98 0,73 0,67 0,76
2 mesiace 2,62 1,81 1,41 1,72 1,12 0,82 0,75 0,86
3 mesiace 2,74 1,95 1,57 1,85 1,25 0,91 0,84 0,96
6 mesiacov 2,88 2,10 1,79 2,03 1,48 1,17 1,12 1,23
9 mesiacov 2,98 2,19 1,96 2,16 1,64 1,28 1,26 1,36
1 rok 3,06 2,30 2,08 2,28 1,77 1,41 1,36 1,47

Zdroj: ¢nb

U trokovych sadzieb PRIBID doslo v sledovanych rokoch takisto k neustdlemu
klesaniu, ktorého intenzita sa zmiernila v polovici roku 2010. V tomto roku boli tieto

sadzby takmer polovi¢né v porovnani s rokom 2009.

4.2.4. Vyvoj uverov nefinanénym podnikom

Svetova ekonomika sa v roku 2009 ocitla v prudkej recesii. Ekonomika CR odolavala
priamym vplyvom finan¢nej krizy, no ucinkom poklesu vonkajSiecho dopytu
nezabranila. Pocet bankovych uverov, ktoré banky poskytli podnikom v roku 2009 sa
znizil, a to najma kvoli znizeniu dopytu po kratkodobych uverov. Nominalne trokové
sadzby tverov pre nefinanéné podniky dalej klesali. Prevazne exportne zamerané

spolo¢nosti sa museli najmd v prvej polovici roku 2009 vyrovnavat s vyraznym
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poklesom dopytu. Znizovali produkciu, naklady aj marzu, ¢o sa negativne odzrkadlilo
na ich rentabilite. Zvysilo sa kreditné riziko podnikovej sféry, ¢o malo za dosledok
narast bankovych uverov V zlyhani* arastice mnozstvo insolventnych navrhov.
Bankovy sektor aj napriek tomu dosiahol vysoky zisk. Hlavnym dévodom bola zvySena
trokova marZa v obdobi klesajucich trznych sadzieb na Gverovom portfoliu.*®

Stav nefinan¢nych podnikov sa v roku 2010 zlepsil, za ¢o méze predovsetkym zvySenie
dopytu zahrani¢nych obchodnych partnerov. Platilo to najmd pre spolocnosti
orientované na export. V opacnej situacii sa nachddzali podniky zamerané na
nehnutelnosti a dopravu.** Co sa tyka dynamiky bankovych Gverov, ta bola pozitivna
aj vroku 2010 apomaly sa zvySovala; celkovo vSak bola vyrazne utlmena. Vo
financnom sektore si vicSina inStiticii udrzala vysoka ziskovost’ z predchadzajicich
rokov. Pod tato dobru situaciu je podpisana dostatocnéd rentabilita,vyborna bilan¢na
likvidita ako aj vysoky pomer vkladov na uctoch. V roku 2010 sa spomalil rast
bankovych uverov v zlyhani, avSak klesol ukazovatela krytia uveru a vzrastol pocet

stratovych tverov.?°

V roku 2009 sa znizovali nominalne trokové sadzby z uverov, ¢o malo mat kladny
vplyv na zlepSenie finan¢nej situacie podnikov. AvSak prili§ nizka dynamika vyvoja
prijmov predstavuju, Ze sa zvysia realne naklady splatenia dlhu v d’alsom obdobi kvoli
nemalému podielu zadlZzenych subjektov. Vroku 2010 pokracovalo zniZovanie
nomindlnych urokovych sadzieb zuverov, ich vyvoj za sledované roky zobrazuje

nasledujtci graf.

19 Zprava o finanéni stabilité 2009/2010. Praha: Ceska Narodni Banka, 2010. 134 s.

ISBN 978-80-87225-23-3.

% Zpréva o finanéni stabilité 2010/2011. Praha: Ceska Narodni Banka, 2010. 134 s.

ISBN 978-80-87225-33-2.

* ivery v zlyhani s uvery v neStandardnych kategoériach, pochybné a stratové. Patria sem aj ohrozené,
pripadne nesplatené uvery.

** podniky zamerané na nehnutel'nosti boli v zlej situdcii, pretoZe padala cena bytov a domov na trhu a
tym sa obmedzila bytova vystavba
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Graf.6: Urokové sadzby z uverov v rokoch 2009-2010 (v % p.a. z celkového stavu iiverov)

Urokové sadzby z tGverov pre nefinanéné podniky
v rokoch 2009-2010

5,5

5,3

51 \\

4,9

4,7 N = nefinanéné
45 N podniky
! ;

4;3 \

4'1 TrEe e

3,9

3,7

3,5 T T T T T T T T T T T 1

P & &L P PP

WY 9V AT oV WV WY oV VAV gV WY

N K N . N’y N N N Ne N N’y
Zdroj: ¢nb

Vo vyssie uvedenom grafe je vidiet' klesajucu tendenciu urokovych sadzieb z uverov
V sledovanom obdobi. koncom roku 2010 sa tieto sadzby znizili o vySe 1% v porovnani

so zaciatkom roka 2009.

Graf &.7: Dynamika rastu bankovych tiverov v CR (v %)

Dynamika rastu bankovych tverov v CR
v rokoch 2009-2010

15,00 N

10,00 \\
\\ = (very celkom
5,00 . v .
e nefinancné
" \ /
-5,00

-10,00
RSP PR RSN I S I P S
NTUONTONT ONT ONT (YTONT ONT NT N NT (Y
Zdroj: ¢nb

39



Z grafu ¢.7 vidime prudky pokles dynamiky rastu iverov. Od polovice roke 2009 az po
koniec roka 2010 sa nachddzala v zépornych hodnotach. O vyrazné spomalenie
uverovej dynamiky sa postaral najmé zostup dopytu sukromnych subjektov po tiveroch,
z dovodu ich nizkej ekonomickej aktivity a rastu neistoty. Taktiez to sposobil pokles
kratkodobych uverov, ktory ma suvis s prepadom vyroby aznizenim dopytu po
prevadzkovom uvere. Ak by prevazoval zhorSeny pristup k tiverom kvoli ponukovym
bankovym faktorom aj v pripade oZivenia dopytu po nich, smerovalo by to k zhorSeniu
finan¢nych podmienok podniku a znamenalo by to negativny vplyv na spotrebitl’'sky
a investi¢ny dopyt. V prvej polovici roku 2010 doslo k oziveniu tverovej dynamiky,

ktora narastala az do konca roka.

Graf ¢.8: Podiel bankovych uverov v zlyhani v sektore nefinanénych podnikov (v %)
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Zdroj: ¢nb

Recesia anegativna situacia dopytu v roku 2009 mala negativny vplyv na podniky,
prevazne sa to prejavilo u tych, ktoré boli orientované na vyvoz. Tie mali predovsetkym
problémy so splacanim skorSie prijatych uverovych zaviazkov. Prenieslo sa to aj
Vv rychlejSom raste bankovych uverov Vv zlyhani (vid’. graf ¢.8). Pozitivom pre ne bolo,
ze zvladali volatilitou menového kurzu efektivnejSie nez v predoslej dobe a to pomocou
prirodzeného zaistovania. Narast bankovych uverov Vv zlyhani sa stabilizoval a zacal
mierne klesat’ na jesen roku 2010.

V roku 2010 sa nezlepsila situacia ohl'adom bankovych tverov Vv zlyhani vo vic¢sine

podnikatel'skych sektorov, az na vynimku spolo¢nosti zameranych na energie, vodu
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aplyn. Najmi na podniky v dopravnom priemysle bolo badat’ silny vplyv finan¢nej
krizy avroku 2010 mali takmer dvojnasobny podiel tychto bankovych tverov nez

V predoslom roku.

Graf ¢.9: Podiel bankovych iverov v zlyhani vo vybranych sektoroch v rokoch 2009-2010 (v %)
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Graf &.10: Urokové sadzby wiverov poskytnutych bankami nefinanénym podnikom (v %)
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V grafe ¢.10 vidime v roku 2009 klesajucu tendenciu u vSetkych urokovych sadzieb
S nebadanym obcasnym rastom (aZ na vynimku kratkodobych uverov nad 30 mil.K¢).
U kontokorentnych a hlavne u strednedobych uverov mézeme vidiet’ razantny pokles uz
zaciatkom tohto roka (o takmer 1% resp. 0,5%). ZniZenie Girokovych sadzieb suviselo so
znizenim medzibankovych urokovych sadzieb a dopytom po uveroch.

V roku 2010 sa klesanie stabilizovalo bolo miernejsie. Koncom tohto roka dokonca
uverové sadzby narastali, a to u kratkodobych, dlhodobych a kontokorentnych tverov.
V grafe sme si nemohli nevSimnut’ prudky narast rokovych sadzieb u strednedobych

uverov zaciatkom roka 2010 a vzapéti od aprila tohto roku ich vyrazny pokles.
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4.3. Krizové roky 2011 a 2012

4.3.1. Makroekonomické ukazovatele

TabuPka ¢.11: Vybrané makroekonomické ukazovatele v rokoch 2011 — 2012

2010 2011 Zmena (%) | 2012 Zmena (%)
HDP (mld. KC) 37995 |[38414 |+11 3843,5 +0,05
Inflacia (%) 15 1,9 +0,4 3,3 +14
Nezamestnanost’ (%) | 7,3 6,7 -0,6 7,0 +0,3

Zdroj: CSU

Hospodarsky rast v roku 2011 spomaloval, ¢oho vysledkom bol narast HDP len o 1,1 %
oproti predchadzajucemu roku. V roku 2012 nastala stagnacia ¢eskej ekonomiky a HDP
sa zvy$ilo o nepatrny rozdiel, ato hlavne vdaka Cistému exportu v podmienkach
slabého celkového doméceho dopytu. Inflacia v sledovanom obdobi vzrastla na 3,3 %.
Nezamestnanost’ v sledovanom obdobi bola 6,7 resp. 7 %, ¢im sa pohybovala okolo
priemernej hodnoty Eurdpskej unie a mozZno ju povazovat’ za pozitivnu v ¢ase financne;j

krizy.

4.3.2. Urokové sadzby CNB

Tabul’ka ¢.12: Hlavné urokové sadzby CNB (v %)

Stav k Diskontna | Lombardna | 2T repo
sadzba sadzba sadzba
2011 0,25 1,75 0,75
29.6.2012 0,25 1,50 0,50
1.10.2012 0,10 0,75 0,25
2.11.2012 0,05 0,25 0,05
Zdroj: ¢nb

CNB aj v roku 2011 presadzovala uvolnenti menovu politiku a ponechala vetky sadzby
na rovnakej urovni ako v predchadzajucom roku anedoslo k reguldcii po cely rok.
V roku 2012 doslo k 3 zmenam (vid’. tabul’ka ¢.12). Hlavné urokové sadzby sa zniZovali

az k historickym minimam, ktoré platia dodnes.
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4.3.3. Medzibankové tirokové sadzby

Tabul’ka ¢.13: Vybrané mesaéné iirokové sadzby PRIBOR v rokoch 2011-2012 (v %)

2011 2012
Termin Janudr | M3j | Septemb. | Rocny | Janudr | Jul [ Decemb. | Rocny
1 den 0,75 | 0,71 0,72 0,70 0,69 0,57 0,20 0,57
7 dni 0,82 | 0,82 0,83 0,82 0,82 0,64 0,26 0,64
14 dni 0,85 | 0,84 0,83 0,84 0,83 0,65 0,28 0,65
1 mesiac 1,00 | 0,99 0,96 0,97 0,95 0,75 0,33 0,75
2 mesiace 1,10 | 1,10 1,06 1,08 1,06 0,87 0,40 0,86
3 mesiace 1,20 | 1,22 1,17 1,19 1,17 1,06 0,50 1,00
6 mesiacov 1,55 | 1,57 1,51 1,53 1,48 1,30 0,68 1,24
9 mesiacov | 1,69 | 1,73 1,64 1,67 1,64 | 1,44 | 0,79 1,39
1 rok 1,80 | 1,84 | 1,73 1,77 1,73 | 1,54 | 0,88 1,48
Zdroj: ¢nb

Z tabulky ¢.13 vidime minimalne zmeny trokovej sadzby PRIBOR v roku 2011.
Ovplyvnili ju nezmenené hodnoty hlavnych urokovych sadzieb CNB v tomto roku.
Tento trend pokraCoval az do jula 2012 kedy doSlo k d’alSiemu poklesu, ktory sa

zopakoval vo vicsej miere vV decembri tohto roku. Podobny vyvoj mali aj urokové

sadzby PRIBID, znazornené v nasledujucej tabul’ke.

2011 2012
Termin Janudr | M3j | Septemb. | Ro¢ny | Janudr | Jdl | Decemb. | Rocny
1 den 0,50 | 0,46 0,47 0,44 0,44 0,33 0,02 0,34
7 dni 0,55 | 0,54 0,55 0,55 0,54 0,37 0,02 0,38
14 dni 0,57 | 0,56 0,56 0,56 0,55 0,38 0,03 0,39
1 mesiac 0,66 | 0,67 0,65 0,65 0,63 0,45 0,06 0,45
2 mesiace 0,75 | 0,74 0,72 0,73 0,72 0,55 0,10 0,53
3 mesiace 0,83 | 0,84 0,79 0,81 0,78 0,70 0,17 0,63
6 mesiacov 1,16 | 1,15 1,10 1,13 1,08 0,92 0,27 0,85
9 mesiacov 1,29 | 1,31 1,24 1,27 1,26 1,06 0,39 1,00
1 rok 1,40 | 1,43 1,33 1,37 1,33 1,16 0,46 1,08
Zdroj: ¢nb
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4.3.4. Vyvoj uverov nefinanénym podnikom

Nefinancné podniky dosiahli v roku 2011 dosiahle podobné finan¢né vysledky ako
vV predchadzajuicom roku. Svoju vykonnost' zlepSili najmd vyvozovo orientované
podniky, na druhej strane spolo¢nosti podmienené domacim dopytom celili vzdorovali
omnoho hor$im finanénym podmienkam. Pocas roku 2011 zacalo ,,vyprchat* pokrizové
ozivenie ekonomickej ¢innosti. Pozitivne vysledky nefinancnych podnikov sa pomaly
zhorSovali a smerovali Kk stagnacii. Tym padom museli premysliet’ d’alSie kroky do
buducnosti. Nefinanéné podniky v roku 2012 obmedzili investicné vydaje, znizovali

stavy ataktiez spomalili resp. zastavili rast miezd. ZadiZenost spolo¢nosti

vvvvv

podnikov a ubytok domécich medzipodnikovych averov.?

Graf &.11: Dynamika rastu iverov nefinanénym podnikom v CR v rokoch 2011-2012 (v %)
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Graf ¢.11 ndm zobrazuje dynamiku tverov poskytnutych bankami pre nefinancné
podniky v rokoch 2011 a 2012. Ta zacala mat’ zac¢iatkom roka 2011 pozitivny smer, no

od oktobra tohto roka az do aprila 2012 klesala. Od tohto okamihu az do konca roka

2L Zprava o finanéni stabilité 2011/2012. Praha: Ceska Narodni Banka, 2010. 153 s.
ISBN 978-80-87225-37-0.
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mala znova len rasticu tendenciu, avSak vyrazna gradacia uverového ozivenia sa
nepredpoklada kvoli poklesu urokovych sadzieb. Vyvoj dynamiky bankovych tverov

nefinan¢nych podnikov teda zodpoveda strate tempa Ceskej ekonomiky.

Urokové sadzby z uverov sa aj vrokoch 2011 a2012 nachadzali na nizkej Grovni.
Pri¢inou bola uvol'nena menova politika a bankami zriadované stabilizatné opatrenia.
Pocas roku 2011 boli trokové sadzby stabilizované a nemali vyrazné vykyvy. Vacsi

pokles v sledovanom obdobi zaznamenali od polovice do konca roku 2012.

Graf £.12: Urokové sadzby z tiverov nefinanénym podnikom (v % p.a. z celkového stavu iiverov)
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Miera defaultu- 12-mesacna (12M) miera defaultu je odhadovana pravdepodobnost’, ze

by sa klient ocitol v defaulte v nasledujucich 12 mesiacoch.??

Hodnota 12-mesacnej miery defaultu sa zaciatkom roku 2011 nachadzala na arovni
3%. Do polovice roku 2012 mierne rastla a potom zacala slabo klesat. Tento ukazatel’
taktieZ znazoriiuje prvé zndmky oslabenia priaznivej tendencie a kedZe ekonomicka

aktivita podnikov v roku 2012 sa spomalila tak aj slaby narast iverového rizika.

22 Zdroj: Raiffeisen International: R13- Retail and Retail Leasing Parameter Estimation and Calculation
Concept Paper.pdf, Version 1.1, Released on 2006-07-31
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Graf ¢.13: Vyvoj 12M miery defaultu bankovych tuverov nefinanénym podnikom (v %0)
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Graf ¢.14: Podiel bankovych tuverov v zlyhani v sektore nefinanénych podnikov (v %)
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Z uvedeného grafu vidime v roku 2011 klesajtci podiel bankovych tverov v zlyhani
nefinanénych podnikov, ¢o bolo pozitivom v danej problematike. V roku 2012 nedoslo
K vyraznym zmenam. Do buduicnosti sa ocakava pokles uverov V zlyhani nefinanénych

podnikov.
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Graf ¢.15: Objem poskytnutych bankovych averov pre vybrané sektory (v mil.K¢)
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Pozn.: SP- spracovatel'sky priemysel

V uvedenom grafe vidime takmer rovnaky pomer poskytnutych tiverov pre vybrané

sektory. Ani Vv jednom pripade sa nejednd o vyrazny rast resp. pokles. Objem

poskytnutych uverov sa nezvysil ani po znizeni Grokovych sadzieb v roku sledovanom

obdobi. Z toho vyplyva, Ze podniky sa nechceli eSte viac zadlzovat' a snazili sa

stabilizovat’ svoje financné podmienky. Najviac si poziciaval sektor nehnutelnosti,

obchodu a podniky v spracovatelskom priemysle.”

“ do sektoru obchodu patria spolo&nosti orientované na velkoobchod a maloobchod; tidrzbu a opravy

motorovych vozidiel
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Graf &.16: Urokové sadzby vybranych poskytnutych tiverov nefinanénym podnikom (v %)
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Urokové sadzby pokradovali aj v rokoch 2011 a 2012 prevazne v klesajucom trende.
Najvicsi pokles s obcasnymi ochylkami zaznamenali Grokové sadzby strednedobych
uverov ( occa 1%). MiernejSie klesanie bolo pri kratkodobych a kontokorentnych
uveroch. Zaujimavu krivku mali urokové sadzby dlhodobych uverov, ktoré na zaciatku
akonci sledovaného obdobia dosiahli priblizne rovnakej hodnoty. Avsak v jeho

priebehu dochadzalo k vyraznym odchylkam (az 1%).
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4.4, Vysledok prvého parcialneho ciel’a

Prvym parcidlnym cielom bola analyza urokovych sadzieb v Case financnej krizy.
Urobil som rozbor v rokoch 2007 az 2012 a to pre Grokové sadzby CNB, medzibankové
urokové sadzby ako aj trokové sadzby poskytované bankami podnikom.

Co sa tyka urokovych sadzieb CNB, tie pocas roku 2007 stupali. V nasledujucom roku
vSak doslo k ich poklesu, ktoré pokracovalo aj v roku 2009. V roku 2010 sa urokové
sadzby CNB menili len raz ato u lombardnej a 2T repo sadzby 0 0,25 bp. Centralna
banka Ceskej republiky sa znizovanim tychto sadzieb pocas sledovaného obdobia
snazila o podporu likvidity na bankovom trhu. Touto uvolnenou menovo politikou
pomadhala podnikom, finanénym institiciam a domécnostiam zvladat’ dopady financ¢ne;j
krizy a recesie. V roku 2011 zachovala rovnaké hodnoty urokovych sadzieb a v roku
2011 ich znizila na historické minima.

Medzibankové tirokové sadzby su zavislé na urokovych sadzbach CNB, tym padom bol
u nich vyvoj vel'mi podobny. Pocas roku 2007 hodnoty PRIBOR aj PRIBID réstli, no
od polovice roku 2008 mali klesajucu tendenciu.

Banky svoje trokové sadzby uverov pre podniky tak vyrazne neznizovali. V roku 2007
sa ich hodnota zvySovala a od polovice nasledujiiceho roku mali klesajucu tendenciu.
V roku 2009 tento trend pokracoval, no po stagnacii ¢eskej ekonomiky sa v roku 2010
urokové sadzby vyrazne nemenili. Roky 2011 a2012 vyrazné zmeny nepriniesli,

urokové sadzby mali miernu klesajucu tendenciu.

Z analyzy teda vyvodzujem velky nepomer vyvoja urokovych sadzieb na
medzibankovom trhu atrokovych sadzieb uverov poskytovanych nefinanénym
podnikom. Kym u prvych bol vyrazny pokles, tak druhé spominané klesali miernejsie.
Z toho usudzujem, ze bankovy trh sa nenachadza v priaznivom stave. Banky su
nedovercivé a vel'mi opatrné v otazke, komu uver poskytnu.

Finanéna kriza teda vyrazne ovplyvnila bankovy sektor Ceskej republiky. Mala vplyv
na spravanie CNB, ktord musela uvolnit menovua politiku, ¢im sa znizili jej hlavné
urokové sadzby, ako aj PRIBOR a PRIBID a v kone¢nom ddésledku aj trokové sadzby

uverov pre nefinan¢né podniky.
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5. Uverova situacia a uverové riziko pred krizou a pocas krizy

V tejto Casti bakaldrskej prace porovnam podmienky tiverovania v obdobi pred krizou
apocas krizy ako aj d’alSie ukazovatele ovplyviiujice spravanie bank pri posyktovani
uverov. Pre spravne zhodnotenie vplyvu financnej krizy na uverovanie podniku

vyuzijem aj poznatky z predchadzajticej analyzy.
5.1. Vyvoj zakladnych finanénych ukazovatelov nefinan¢nych podnikov

Pri poskytovani bankového uveru sa banka riadi finan¢nou situiciou ziadajuceho
podniku. Zaujimaji ju najmé ukazovatele rentability, aktivity a likvidity. Podl'a nich si
banka stanovuje Gverové podmienky, ¢i Gver poskytne alebo nesposkytne, resp. ¢i ho
zvysi alebo neZV)'/éi.19 Vyvoj tychto aj ostatnych ukazovatelov som znazornil na

nasledujucich 4 grafoch.

Graf ¢.17 a ¢.18: Vyvoj finanénych ukazovatelov nefinanénych podnikov v rokoch 2006-2008

2006 ==—2007 e 2007 2008

Zdroj: ¢nb

Vysvetlivky: 1-ROE, 2-ROA, 3- Hruba ziskova marza, 4- ZadiZenost, 5- avery, pasiva, 6- Naklady na
obsluhu dlhu, 7- Doba obratu zasob, 8- Doba obratu pohl'adavok, 9- Doba obratu aktiv, 10- BeZzna
likvidita, 11- Pohotova likvidita, 12- Okamzita likvidita, 13- PH/trzby, 14- Mzdy+OON/PH, 15-
PH/zamestnanec, 16- Urokové krytie

19 SAMUELSON, P. A. a W. D. NORDHAUS. Ekonomie. Praha: Svoboda, 1991. ISBN 80-205-0192-4.
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Z uvedenych grafov vidime, ze vroku 2007 podniky vel'mi tuspeSne hospodarili
a hlavné finan¢né ukazovatele mali lepSie hodnoty ako v roku 2006. Na druhej strane
moézeme vidiet zvy$enu zadiZenost podnikov astym spojené zvysené naklady na
obsluhu dlhu. Finanéna kriza spdsobila v roku 2008 pokles zahrani¢ného dopytu, ¢o sa
odzrkadlilo na finan¢nej situacii podnikov. Mierne poklesla rentabilita imania aj aktiv a
kvoli uz spominanému ubytku dopytu sa postupne zvysovali doby obratu zasob a aktiv.
V roku 2008 vidime rast bilan¢nej likvidity, ktory spdsobilo minimalizovanie
investi¢nej aktivity. Podniky sa rozhodli tak ucinit’ kvoli zvySenej neistote buducich

prijmov spolo¢nosti.

Graf ¢.19 a ¢.20: Vyvoj finanénych ukazovatePov nefinanénych podnikov v rokoch 2008-2011

2008 ==——2009 2009 2010 2011

Zdroj: ¢nb

Vysvetlivky- 1-ROE, 2-ROA, 3- Hruba ziskova marza, 4- Zadizenost, 5- avery, pasiva, 6- Naklady na
obsluhu dlhu, 7- Urokové krytie, 8- Doba obratu zasob, 9- Doba obratu pohF'adavok, 10- Dobra obratu
aktiv, 11- Priemerna likvidita, 12- PH/celkové trzby, 13- Osob.ndklady/PH, 14- Mzdy/PH, 15-

PH/zamestnanec, 16- Finan¢na paka I., 17- Finan¢na paka I1.

V roku 2009 doslo kzhorseniu finanénych vysledkov vyplyvajacich z poklesu
zahrani¢ného a doméceho dopytu. Hodnoty zobrazenych ukazovatelov zmierniovali
vysledky podnikov pod zahrani¢nou kontrolou. Tym pomohlo najmid zavedenie

Srotovného v urcitych eurdpskych kraj inach.?

23 Zprava o finanéni stabilité 2009/2010. Praha: Ceska Narodni Banka, 2010. 134 .
ISBN 978-80-87225-23-3.
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Rok 2010 znamenal pre ¢eské nefinanéné podniky zlepsenie ich finanénych vysledkov.
Hlavnu zésluhu na tom ma mierne ozivenie ekonomického rastu vo vyspelych
ekonomikéach, tym aj obnovenie zahranicného dopytu. To pomohlo nefinancnym
podnikom K vysSej ziskovosti azlepsili sa aj ukazovatele dob obratu. Stale vsak
nedosahovali hodnét z predkrizového obdobia. Ako si z grafu mézeme vSimnut,
poklesli bankové tuvery, ale aj napriek tomu sa zvysila medzipodnikova zadiZenost.
V tomto roku spolocnosti inklinovali skor k financovaniu formou emisii dlhopisov.

Vyvoj zakladnych finanénych ukazatelov nefinanénych podnikov v roku 2011
signalizoval bliziacu sa stagnaciu ¢eskej ekonomiky. Dékazom toho boli vel'mi podobné
vysledky sledovanych ukazovatelov ako v predchadzajicom roku. Lahko poklesla
ziskovost’ a taktiez podiel pridanej hodnoty na celkovyc trzbach. Dévodom bol nizky
domaci dopyt a pomalé tempo rastu exportu. Kedze podniky nevedeli predpovedat
vyvoj dopytu astym spojenu aj dobu ndvratnosti investic, bolo ich investi¢né
rozhodovanie obmedzené. Zadizenost’ nefinanénych podnikov v roku 2011 ostala na
nizkej urovni. Nezmenila sa aj napriek miernemu obnoveniu dynamiky ¢erpania tiverov.
zahraniénych podnikov. Podniky dosiahli niZSie hodnoty nékladov na splacanie dlhu

k ¢omu prispeli nizsie urokové sadzby.

Z uvedenej analyzy vyvodzujem zaver, Ze finan¢né kriza nepriamo ovplyvnila finan¢né
ukazovatele nefinanénych podnikov. ZhorSené hodnoty ukazovatel'ov zaviseli prevazne
na domacom dopyte po vyrobkoch avyvoze. KedZe tieto dva faktory klesali, tym
padom sa zniZovala ziskovost’ podniku a od nej sa odvijalo zhorSenie alebo stagnacia

ostatnych ukazovatel'ov.

5.2. Vyvoj trokovych sadzieb z obdobia pred krizou a pocas krizy

Finan¢na kriza ovplyvnila politiku a rozhodovanie centralnych bank. Tie museli ucinit’
viaceré kroky, aby ochranili ekonomiku krajiny pred hrozbami krizy. Medzi zakladné
protikrizové opatrenia CNB patrila regulicia menovej politiky prostrednictvom jej
nastrojov. Tieto zmeny ovplyvnili taktieZ medzibankové sadzby ako aj irokové sadzby

uverov poskytované nefinanénym podnikom. Nasledujuci graf zndzoriuje vyvoj
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zékladnych sadzieb CNB, medzibankovej sadzby 1M PRIBOR a urokovych sadzieb

uverov nefinanénym podnikov z obdobia pred krizou a po jej vzniku.

Graf ¢.21: Vyvoj vybranych urokovych sadzieb v obdobi pred a pocas krizy (v %)

Vyvoj urokovych sadzieb

6 B
. PRIBOR 1M
Pred krizou Pocas Kkrizy
5
_/—/ \\\ 2T Repo sadzba
4 = = =
/ \\ Diskontna sadzba

3
e | OMbardna
2 Y sadzba

e Jrokové sadzby z
1 - uverov nefin.

\ podnikom

Zdroj: ARAD

Z grafu vidime Uzku stvislost’ medzi rokovymi sadzbami a ich vyvoj je simultanny.
V poslednych rokoch pred zaciatkom krizy urokové sadzby postupne rastli. Tento trend
sa spomalil a zacal ist’ opaénym smerom po jej vypuknuti. Avsak vyraznejsi pokles mali
hlavné urokové sadzby CNB a medzibankové tirokové sadzby. CNB zniZovala svoje
sadzby od zaciatku roku 2009 a najaktudlnejSie dosiahli historické minima. Vidime, Ze
v rozmedzi rokov 2010 a 2012 sa sledované urokové sadzby prili§ nemenili. Dovodom
bola stagnacia ceskej ekonomiky.

Z grafu moZeme skonStatovat, ze urokové sadzby tverov poskytovanych nefinanénym
podnikom Vv porovnani s bankovymi a medzibankovymi sadzbami neklesali po
vypuknuti krizy tak razantne. Kym prvé spominané klesli za cele krizové obodbie
0 necelé 2 %, bankové a medzibankové trokové sadzby padli v konecnom dosledku aj
0 4-5%.

Obchodné banky pri stanovovani urokovych sadzieb vychadzali z vel'kej nedévery voci

podnikom, a preto sa vyskytovali na vysokych trovniach. Zo subjektivneho hl'adiska mi

54



to pride zo strany bank nespravodlivé, pretoze pre ne sa urokové sadzby znizovali
omnoho razantnejSie ako sadzby, ktoré banky poskytovali nefinanénym podnikom.
Zdovodnovali to zvySenim rizikovej prirazky, ktora je ¢astou trokovej sadzby Banky
dosahovali aj pocas finan¢nej krizy velmi dostacujici zisk a aj z tohto dévodu mohli

urokové sadzby tverov pre podniky znizit’ viac.

5.3. Vyvoj dynamiky poskytovanych tverov nefinanénym podnikom v obdobi pred

krizou a pocas Kkrizy

Graf ¢.22: Dynamika tiverov obchodnych bank nefinanénym podnikom (v %)
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V obdobi pred finan¢nou krizou vzrastala dynamika tverov nefinanénych podnikov
v Ceskej republike. Mala sice mierne klesajice vykyvy, ale v koneénom dosledku
narastala. Zlom mézeme vidiet znova na prelome rokov 2007 a 2008, kedy dynamika
zacala klesat’. Najprudsi pokles nastal v priebehu roku 2009, kedy sa prirastok tverov
dostal do minusovych hodnét. V roku 2010 zafala dynamika Uverov znova stipat’
aVvroku 2011 dosiahla opét’ kladné hodnoty. Od polovici tohto roka az do konca roka

2012 sa tempo uverov prili§ nemenil.
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Vyvoj dynamiky uverov nefinanénych podnikov vyplyval najméd zrozhodnutia
podnikov, ktoré jendoducho nepotrebovali tol’ko cudzich zdrojov. Dalsim dévodom
klesajuceho tempa uverov je fakt, Ze banky vyuzivali aj iné ziskavania penazi.
Inklinovali taktiez k faktoringu, forfaitingu a operativnemu leasingu. Uverova dynamika
Vv krizovom obdobi bola u nefinanénych podnikov ovplyvnena hlavne dopytom po

uveroch, do ktorého zasahuje nizka miera investic a stagnujuci vykon hospodarstva.
5.4. Vyvoj bankovych tverov v zlyhani z obdobia pred krizou a po¢as krizy

Finan¢nad kriza negativne ovplyvnila schopnost podnikov splacat’ pozi¢ané uvery.
Doékazom toho bol aj vyvoj bankovych tverov v zlyhani. Su to také uvery, ktoré ma
podnik problém splacat, su pochybné a stratové. Nasledujici graf zndzorfiuje vyvoj

s .2
bankovych Gverov v zlyhani.?’

Graf ¢.23: Vyvoj bankovych uverov v zlyhani (v %)

Vyvoj bankovych uverov v zlyhani
/ N~

/ = Uvery v zlyhani
(podiel na

/ uveroch)
J

[
o

Pred krizou Podas krizv

f

N Wbk 1O N 0 ©

1.3.2005

1.9.2005
1.3.2006
1.9.2006
1.3.2007
1.9.2007
1.3.2008
1.9.2008
1.3.2009
1.9.2009
1.3.2010
1.9.2010 T
1.3.2011 1
1.9.2011
1.3.2012 1
1.9.2012

Zdroj: ARAD

Graf nam demonstroval silu finan¢nej krizy na vyvoj bankovych tiverov v zlyhani. Do
jej vypuknutia mal tento vyvoj klesajiicu tendenciu a minimum dosiahla koncom roka
2007 (3 %). Od tohto okamihu sa vyvoj bankovych uverov v zlyhani sa az do konca

roku 2010 zvySoval. Maximom bola hodnota okolo 9%, ¢o je takmer kazdy desiaty uver

? KISLINGEROVA, E. Podnik v casech krize. Praha: Grada Publishing, 2009. ISBN 978-80-247-3136-0.
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S problémami splacania. Podniky neboli pripravené na financnu krizu a ked’ze klesal
dopyt po ich vyrobkoch ¢i sluzbach, tym sa znizili vynosy a splacanie uverov bolo
komplikovanejSie. Vyvoj tverov v zlyhani stapal aj napriek klesajicim trokovym
sadzbam.

Na prelome rokov 2010 a 2011 doslo k pozitivnejSiemu scenaru, kedy podiel bankovych
uverov v zlyhani zacal klesat’ a tito tendenciu si udrzal az do konca roka 2012. Tento
pokles si vysvetlujem tym, ze podniky lepSie hospodarili s peniazmi a ucinili kroky

potrebné pre splacanie tiveru.
5.5. Uverové riziko

Podl'a vyvoja uverovej emisie sa odvija aj Uverové riziko. To vo svojej podstate
znamena riziko nesplatenia uveru (alebo jeho casti) alebo nedodrzanie zmluvnych
podmienok smerujice k meskaniu platieb. Déleziti ulohu hra ekonomika, od ktorej
zavisi tempo rastu Gverov. Jej rast podmienuje aj dynamiku tGverov a okrem toho aj
znizuje Gverové riziko, pretozuje ulah¢uje podnikom plnit’ svoje zavizky véas a v plnej
V}'/§ke.24 S uverovym rizikom su uzko spojené aj opravné polozky a krytie uverov

Vv zlyhani opravnymi poloZkami, ktorych vyvoj je znazorneny v nasledujucom grafe.

Graf ¢.24: Opravné poloZzKky a krytie uverov v zlyhani opravnymi poloZkami (v %)
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Zdroj: ¢nb

24 Zdroj: Zprava o financni stabilite. Praha: Ceska narodni banka, 2006, 103 s., ISBN 978-80-87226-15-8.
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Z grafu vidime, Ze vyvoj krytia uverov v zlyhani opravnymi polozkami sa
Vv sledovanom obdobi razantne nemenil. Pred krizou sa hodnota pohybovala okolo 55%
apo vypuknuti krizy v Ceskej republike neprekrodila 60% a mierne zadala klesat’.
Krytie uverov v zlyhani sa pocas roku 2011 pohyboval okolo 50%. Posledny vyvoj
potvrdzuje, Ze pri viaznucom objemov uverov v zlyhani obchodné banky tvorili
Vv predosSlom obdobi vhodné mnozstvo opravnych poloziek. Doélezité je, Ci toto krytie
okolo 50% je dostaCujiice pre nasledujuce obdobia. NajviacSim rizikom pre Cesky
bankovy sektor ostava zhorSenie kvality tverového portfolia, kvoli nepriaznivému

vyvoju realnej ekonomiky.

5.6. Uverové podmienky

Graf £.25: Uverové podmienky v eurozéne pre nefinanéné podniky (v %)
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Graf znazornuje uverové podmienky v eurozone pre nefinancné podniky. V obdobi pred
finan¢nou krizou boli banky ustretové a neboli potrebné SpecialnejSie podmienky pre
ziskanie Uveru. Po vypuknuti krizy nastala zmena v tychto podmienkach, ktora
vyvrcholila vroku 2009. V nasledujucich rokoch doslo kuvolneniu tuverovych

podmienok a trokova zlozka podmienok pre nefinanéné podniky dokonca dosiahla
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hodnét z predkrizového obdobia. Ku koncu roku 2011 doslo k prudkému sprisneniu
oboch sledovanych faktorov. Dovodom boli najmi problémy so ziskanim bilan¢nej
likvidity, sktorymi sa banky vysporaduvaji prostrednictvom ponuky vysSich

depozitnych sadzieb.

Obchodné banky v Ceskej republike zagali reagovat’ na dopady finanénej krizy koncom
roka 2008. ZhorSena ekonomika, pokles bonity podnikov ako aj rastici pocet
nesplacanych tverov prinutil banky k réznym opatreniam. Sprisnili najmé zaistenie
uveru a ziadali vyssSie financné prostriedky zo strany firmy na financovanom projekte.
To nevyhovovalo hlavne mensim podnikom, ktoré nemali taky velky kapital a aver pre
ne sa ziskaval t'azsie.

Treba podotknut’, Ze kazda banka ma iné iverové podmienky a pristupuje ku kazdému
podniku individualne. U prevadzovych uverov ziadali banky vytvorenie bezného uctu,
ru¢enie druhou osobou, ale aj zalozenie hnutelnych veci. U tveroch z kategorie
revolvingovych boli podmienky zaistenia prostrednictvom pohladdvok z obchodného
vztahu, nehnutel'nostou , bankovou zabezpekou, zadsob alebo moznost’ ich kombinéacie.
Konzorcionalne tivery a uvery poskytované na financovanie projektu museli podniky
zaistit' hnutel'nou vecou alebo nehnutel'nostou, pohl'adavkami z obchodnych stykov
a dokonca niektoré banky si zaistenie podmieniovali podnikovymi akciami.
Rozhodovanie bank pri poskytovani uveru nefinancnému podniku ovplyviiuje okrem
bonity spolocnosti aj fakt, ¢i je financovana prostrednictvom jednej alebo viacerych

bank.”

* priblizne 85% nefinanénych podnikov v Ceskej republike je financovanych jednou bankou
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5.4. Vysledok druhého parcialneho ciela

Druhym parcidlnym cielom bolo porovnanie Uverovej situacie a zhodnotit’ Gverové
riziko v obdobi pred krizou a po jej vypuknuti. Ako sme mohli z jednotlivych grafov
vidiet’, vysledkom je zhorSené situacia ohl'adom uverov, ktora zacala na prelome rokov
2008 a 2009. Spomalila sa dynamika poskytovanych tverov a zhorsil sa vyvoj Gverov
Vv zlyhani. Situdcia sa mierne stabilizovala koncom roka 2010, ale stile nedosahuje
hodnot z predkrizového obdobia.

Podniky maju v dosledku finan¢nej krizy vicsie problémy ziskat’ iiver kvoli opatrnosti
bank. T4 prameni zo zhorsenej bonity podnikov a zlej ekonomickej situdcie vo svete
ako aj v Ceskej republike. Obchodné banky sprisnili svoje poziadavky pre poskytnutie
uveru, ktoré sa premietli do objemu novych tverov. Taktiez zvysili rizikové prirazky

a podmienky na zaistenie uveru.
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6. Navrh externého financovania pre podniky v obdobi

financnej krizy

Finanéna kriza sa podielala na zhorSeni ekonomickej situacie vic§iny firiem v Ceskej
republike. V porovnani s ostatnymi $tatmi Eurdpskej unie to vSak nebolo az také zlé.
Ako som uz v analyze uviedol, najviacSie problémy mali firmy zaoberajuce sa
nehnutel'nostami, automobilky a spedi¢né firmy. Po vypuknuti krizy banky uz s vic¢Sou
opatrnostou poskytuju uvery, pretoze sa zhorsilo finan¢né zdravie podnikov a tym stipa

aj tverove riziko.

Sprisnenie urokovych aj netrokovych podmienok bank by mali podniky vnimat
s vacsou zodpovednost'ou. V Case krizy si banka dava va¢si pozor komu Gver poskytne.
Preto by im mala firma predkladat’ kvalitne vypracované podnikatel'ské plany. Z toho
dévodu doporucujem spolo¢nostiam vyuzit' sluzby poradenskych podnikov. Je vécSia
pravdepodobnst, Ze banka bude financovat’ projekt, ktory je skonzultovany odbornym

poradcom.

Urokové sadzby tiverov pre nefinanéné podniky pocas krizy klesali a v kone¢nom
dosledku su na nizsej trovni ako pred jej zaciatkom. To by mohli firmy vyuzit’ a snazit’
sa 0 ziskanie tveru. Odporaam kratkodobé uvery do 30 mil. K¢, ktorych trokova

evwe

sadzba je spomedzi ostatnych uverov najnizsia.

Dal§im mojim doporucenim pre podniky je zlepSenie krizového manazmentu alebo
zavedenie funkcie krizového odbornika. Ten by sledoval situaciu na trhu, vopred
varoval vedenie spolo¢nosti pred moznym problémom a ponukal mozné protikrizové

rieSenia.

Dalej by mali firmy vyuzivat' hedging- formu zaistenia sa proti kurzovému riziku.
Odstranili by hrozbu zmeny ceny finanéného nastroja v ich neprospech. Hedgingom
taktieZ dochadza k zabezpeceniu stability podniku a jeho ochrany pred neocakdvanymi
vykyvmi, ¢i stability svojich prijmov. Zmena menového kurzu mdéze byt pre firmy

nemalym rizikom, napriklad pri medzinarodnych dodavkach tovaru na uver. Tuto
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hedgingovu stratégiu podnik uplatni vypisanim future kontraktu na vykup istej meny za

vopred stanoveny kurz.

Podniky, ktoré maju obavy o rast irokovej sadzby odporacam zabezpecit’ sa pred touto
zmenou (hedging proti zmene urokovej sazdby s dlhoodbou fixaciou), ktora moze
znamenat’ pre podnik znacné riziko. Pre garanciu pevnej tirokovej miery moze firma
vyuzit' urokovy swap. Kedze urokové sadzby sa odvodzuju od medzibankovych
sadzieb, ktoré su momentalne na historicky nizkych hodnotach, irokovym swapom sa

podnik chréni proti ich buducemu zvySovaniu.
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1. Zaver

V zavere zhrniem vysledky reliazovanych analyz. Najprv som spravil rozbor urokovych
sadzieb a uverov poskytnutych nefinanénym podnikom v ¢ase krizy. Analyzoval som
hlavné turokové sadzby CNB, medzibankové trokové sadzby PRIBOR a PRIBID
a urokové sadzby uverov pre nefinanéné podniky. CNB zareagovala na finanénu krizu
znizovanim urokovych sadzieb. Taktiez sa tym snazila presadzovat’ uvol'neni menova
politiku a udrziavat’ ¢eska ekonomiku v ¢o najlepSej kondicii. Pocas celého krizoveho
obdobia nedoslo ani raz k zvySeniu tychto urokovych sadzieb. Jediny rok, kedy nedoslo
k zmene bol rok 2011. Znizovanie hlavnych trokovych sadzieb CNB dospelo aZ
K historickym minimam, kedy hodnota lombardnej sadzby je 0,25 a hodnoty 2T repo
a diskontnej sadzby je 0,05. CNB svoje sadzby znizovala aj na podnet Eurdpskej
centralnej banky.

Podobny vyvoj mali medzibankové urokové sadzby PRIBOR a PRIBID. Najvyssie
hodnoty v sledovanom obdobi zaznamenali v polovici roku 2008 aod tej doby
pravidelne klesali. Tu vidime Uzku spojitost medzi medzibankovymi a hlavnymi
tirokovymi sadzbami CNB.

Trzné urokové sadzby zacali tieZz klesat’ zaciatkom roka 2009. Narozdiel od
medzibankovych a hlavnych urokovych sadzieb CNB nebol ich pokles taky razantny.
Banky si to zdovodniuju zahrntitim rizikovej prirazky. Koncom sledovaného obdobia sa
urokové sadzby uverov pre nefinanéné podniky stabilizovali.

Ked’Ze mojou témou bakaldrskej prace je vplyv finan¢nej krizy na financovanie
podniku, zistoval som vplyv krizy na firmy a tiverové podmienky bank. Z analyzy je
jasne vidiet, ze prevazna Cast’ spolo¢nosti nebola na krizu pripravena. Podniky mali
»velké oci“, poberali tvery, zrazu doSla kriza astym aj problém so splacanim.
Finan¢na kriza negativne ovplyvnila ekonomiku Ceskej republiky, ktora sa prejavila
v citlivom bode pre podniky asice niz$i dopyt po ich vyrobkoch a sluzbach. To
ovplyvnilo aj dynamiku poskytovanych uverov, kedy firmy museli znizovat svoje
naklady a nehrnuli sa do financovania.

Finan¢nd kriza donutila banky sprisnit’ podmienky pre poskytnutie uveru a to najmi
jeho zaistenia. Banky zacali viac kontrolovat’ finan¢né zdravie podnikov, ktoré sa pocas

krizy zhorSilo. V kone¢nom ddsledku mali podniky vécSie problémy ziskat’ uver pocas
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finan¢nej krizy ato plati najmd pre malé podniky. S Gverovanim sa najlepSie
vysporiadali vel'ké firmy s dobrym krizovym manazmentom a finanénym planom.

Bakalarsku pracu ukon¢im myslienkami Tomasa Batu, ktoré vystihuju sucasnu
ekonomicku situaciu a spolocenské myslenie: ,,7o, comu sme zvykli hovorit
hospodarska kriza je len iné meno pre mravmnu biedu. Mravna bieda je pricina,
hospodarsky upadok je ndsledok. Je mnoho ludi, ktori sa domnievaju, zZe hospodarsky
upadok je mozné zastavit' peniazmi. Hrozim sa dosledkov tohto omylu. V postaveni, v
ktorom sme, nepotrebujeme Ziadne genialne obraty a kombindacie. Potrebujeme mravné
stanoviska k ludom, k praci a k verejnému majetku. Je potrebné prekonat’ krizu dovery.
Technickymi, financnymi a uverovymi zasahmi ju vsak prekonat nie je mozné. Dovera je

vec osobnd. Déveru mozno obnovit' len mravnym hladiskom a osobnym prikladom.
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