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PREDMLUVA

Od druhé poloviny 90. let minulého stoleti vzrasta celosvétové diraz kladeny na analyzy
stability finan¢niho sektoru a tzv. makro-obezietnostni analyzy. Finan¢ni stabilitou lze
rozumét situaci, kdy finan¢ni sektor funguje efektivné a bez nezadoucich dopadi pro klienty,
statni finance ¢i makroekonomické prostiedi v ekonomice. Nezbytnou podminkou pro
dosazeni tohoto stavu je stabilita kliCovych financnich instituci a finan¢niho systému jako
celku.

K rozvoji zajmu o analyzy finan¢ni stability pfispéla mimo jiné vlna finan¢nich krizi, které
postihly rozvijejici se ekonomiky v riznych regionech od 90. let minulého stoleti. Pfi¢inou
téchto krizi byla v fad¢ pfipadii interakce mezi zranitelnosti na makroekonomické trovni a ve
finan¢nim sektoru. Financni sektor ma nezastupitelnou tlohu zprosttedkovatele financnich
tokli v ekonomice a poruchy vjeho fungovani mohou mit zidvazné makroekonomické
dasledky. Tyto dasledky se pak mohou zpétné pielévat do finan¢niho sektoru a zplisobovat
krize systémové povahy, Casto ptesahujici hranice narodnich stati.

.....

finan¢ni instituce. Vyznamnou roli hraji mise FSAP organizované spolecné¢ Mezindrodnim
ménovym fondem a Svétovou bankou. Ceské republika se tohoto projektu zuéastnila v letech
2000 - 2001. V rostouci mife se témto analyzdm vénuji téZ domaci autority véetné centralnich
bank, fada z nich v soucasnosti publikuje tzv. Zpravy o stabilité¢ finan¢niho systému. Tento
zéjem se odviji od tlohy centralnich bank ve stabilizacni politice, jejiz tspéch je financni
stabilitou siln€ podminén, a v fad¢ piipadii i od postaveni centralnich bank jakoZzto regulatort
bankovniho systému ¢i financniho systému.

Analyzy fina¢ni stability si  obvykle nekladou =za «cil ,pouhou” ptedpoveéd
nejpravdépodobnéjsiho vyvoje finanéniho systému a ekonomiky. V fad¢ ptipadii se naopak
soustied’uji na zkoumani malo pravdépodobnych, piesto vSak moznych scénaii. Snahou je
odhalit ve finanénim sektoru mista, ktera by mohla byt zranitelnd v ptipadé silnych
necekanych Sokii. Vcasnd identifikace téchto zranitelnych mist miize pfispét k jejich
omezovani a tim k vétsi odolnosti financniho systému.

Ceska narodni banka si tento vyznam analyz finanéni stability plné uvédomuje. Ditkazem je i
predkladana ,,Zprava o stabilit¢ bankovniho sektoru®, jejimz cilem je poskytnout ponékud
jiny thel pohledu na bankovni sektor nez stavajici zpravy , Bankovni dohled CNB*“. Zpravu o
stabilit¢ bankovniho sektoru lze chapat jako prvni krok ke zpravdm o celkové financni
stabilité. V dalsich letech hodla CNB pokragovat v usili o prohloubeni a roziifeni zabéru
téchto typt analyz.



I. Zivéry

Bankovni sektor 1ze v soucasné dobé povazovat za stabilni. Pozitivni Glohu hraje dokonceni
privatizace bank a pfitomnost divéryhodnych strategickych vlastniki. Bankovni sektor
dosahuje dobrych hospodaiskych vysledki a jeho kapitdlové vybaveni vyrazné ptesahuje
regulatorni limity. Banky maji dostatek volnych zdroji pro rozvoj svych podnikatelskych
aktivit. Pro rok 2004 neni ocekévana zasadni zména trendil v orientaci bankovniho podnikani.
Aktivity bank budou zaloZzeny na obezietném pfistupu v pfijimani rizik a zaroven budou
banky sledovat maximalizaci zisku a zvySovani efektivnosti. Ackoliv se finan¢ni situace
podnikové sféry postupné zlepSuje, poskytnuti Gvéru zavisi stale zejména na kvalit¢ a
navratnosti projekt pfedkladanych bankdm. Proto ani v pfistim roce nelze ocekavat vyrazny
rast avéri podnikim. Banky budou pokraCovat ve strategii vEétSi angaZovanosti vici
obyvatelstvu a to ve vSech produktovych oblastech. Ocekava se predev§im pokracujici rist
hypotécnich uveéri s ohledem na existujici nevycerpany potencidl v této oblasti. U
spottebitelskych uvérii banky celi silné konkurenci ostatnich finan¢nich i nefinanc¢nich
instituci stojicich 1 mimo bankovni skupiny. Aktivity na kapitdlovém a devizovych trzich
nebudou naddle v centru pozornosti bankovniho sektoru.

Pozitivnim ptedpokladem pro udrzeni soucasné stabilni finan¢ni situace bankovniho sektoru
je ocekavané postupné ozivovani ¢eské ekonomiky v roce 2004 spojené s rustem exportu a
investi¢nich aktivit. Mirn€ akcelerujici rust spolu s relativné stabilni prognézou piijmové
situace sektoru domacnosti by mél byt piiznivy z hlediska expozice bankovniho sektoru vici
uvérovému riziku. Pomérné stabilni vyhled urokovych sazeb a ménového kurzu jsou faktory
hovofici ve prospéch nezvySovani nizké miry trzniho rizika.

Rizikovymi oblastmi ovlivitujicimi vyvoj v bankovnim sektoru jsou vysoka dynamika ristu
zadluzenosti obyvatelstva, a to i pfes jeji stale relativné nizky objem. Uzkym mistem
zustavaji 1 pretrvavajici problémy v institucionalnim prostiedi, zejména nizkéd vymahatelnost
pohledavek, zdlouhavé konkurzni a likvidacni procedury a realizace zajisténi. Zdrojem
nejistoty je 1 dlouhodobé neudrzitelny vyvoj vefejnych financi a stim spojené otazky o
priabéhu reformy vetejnych financi. Ke zvysené volatilité cen nemovitosti ziejme¢ dochézi
pied vstupem do EU, coz mize ovlivnit hodnotu zastav u hypotécnich tvért.

Identifikované rizikové oblasti mohou negativné ovlivnit ziskovost a solventnost bank
zejména v piipadé¢ nenaplnéni aktudlni makroekonomické progndzy pro pfisti rok. Za
soucasné finan¢ni situace bank lze vSak ocCekavat, Ze pfipadné negativni dopady by byly
bankovnim sektorem absorbovany, i kdyz za cenu snizeni Cistého zisku, poptipad€ i mirného
snizeni kapitalové ptfimétenosti.



I1I. Situace v bankovnim sektoru

Stdle prevaZuje zaméieni na klasické bankovnictvi .....

Hlavni ¢innosti bankovniho sektoru stdle zastava pfijimani vkladd a poskytovani Gvéra.
Banky se ve vétsi mife neorientuji na obchody scennymi papiry (s vyjimkou statnich
dluhopisit) vzhledem k nedostate¢né rozvinutému tuzemskému kapitdlovému trhu. Operace
s cizimi ménami a nerezidenty, které se navic soustfed’uji z velké ¢asti na operace s jinymi
bankami ptedev§im matetskymi, vykazuji dlouhodobé pokles objemi. V ramci klasického
bankovnictvi diverzifikuji banky obchodni Cinnosti, rozsifuji nabidku bankovnich produkti,
v konkuren¢nim boji o pterozdélovani trhu oslovuji klienta sofistikovanou nabidkou novych
produktt 1 distribucnich kanald.

Uvéry obyvatelstvu dynamicky rostou .....

V poslednim obdobi dochazi k vyznamné zmén¢ ve struktuie ivérového portfolia bankovniho
sektoru v disledku dynamického rhstu uvéra obyvatelstvu. Ty se v poloviné roku 2003
meziro¢né zvysily o vice nez 30 % a jejich podil na celkovych tvérech jiz dosahl 18,5 %.
Nejvetsi podil na averech obyvatelstvu tvoii tivéry na bytové potieby pievazné s dlouhodobou
splatnosti.

Uvéry obyvatelstvu na celkovych tvérech

(banky s licenci k danému datu véetné CNB)
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Pramen: CNB - ARAD

Uvéry do podnikové sféry stagnuji.....

Stagnace uvért do podnikové sféry vyplyva predevSim z obezietného piistupu bank daného
negativni zkuSenosti z minulosti. Pfi poskytovani Uvért banky preferuji bonitni podniky.
Banky se na trhu nestfetavaji s dostateCnou poptavkou kvalitnich podnikatelskych zaméra
vhodnych k efektivnimu profinancovéni, resp. nemaji dostatek transparentnich informaci pro
hodnoceni bonity nékterych klientii. Finan¢ni situace podnikii charakterizovana vyvojem
rentability, zadluzeni, odbytovych mozZnosti podnikti a dal§ich faktorti dilezitych pro
posuzovani jejich bonity vykazuje pouze dil¢i zlepSeni. V ptipadé podnik pod zahrani¢ni
kontrolou miize v omezené uvérové emisi hrat roli i dostupnost zdroji od matefskych podnikt
¢1 zahrani¢nich bank.



Finanéni ukazatele podniku
(nefinanéni podniky a zaméstnavatelé se 100 a vice zaméstnanci)

Hosp.vysl. pfed zdanénim / aktiva (%) |(Pasiva - vlastni kapital) / pasiva (%) Dynamické kryti dluhti 1) (%)

obdobi 2001 2002 2001 2002 2001 2002
Celkem (A + B) 4,0 4,9 50,4 49,1 18,5 21,3
A. nefinaéni podniky celkem 4,0 4.9 50,4 491 18,5 21,3
- vefejné 2,3 2,1 35,8 32,8 20,0 18,8
- soukromé 3,7 4,8 53,3 48,6 16,3 21,4
- pod zahrani¢ni kontrolou 6,3 6,9 61,2 60,7 20,6 22,1
B. zaméstnavatelé nezap.do obch.rejstiiku 6,7 12,1 61,4 64,3 19,6 26,9

1) (Hosp. vysledek po zdanéni + odpisy) / (pasiva - vlastni kapital) *100
Pramen: CSU
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02001 a -rentabilita aktiv po zaplaceni troku

b -Cisty zisk / vlastni kapital

m2002 ¢ -EBIT / aktiva

d -propocet max. urokové sazby

e -podminka pro zadluzeni 1)

f -podminka se sazbou nového uvéru 2)
g -nakladové uroky / EBIT

1) EBIT/Aktiva > (Nakladové uroky/(bank.uvér+dluhop.)) * ((vlast. kapital+bank.avér+dluhop.)/aktiva), vyjadfuje

schopnost splacet Uroky a zdroje ve stavajicich podminkach.

2) Pomér b,c > (prim. trok. sazba z nového tvéru) * ((vlast. kapital+bank.uvér+dluhop.)/aktiva), vyjadfuje potencialni

schopnost splacet uroky a zdroje v novych podminkach.
Pramen: MPO, CNB - ARAD

ZvySovani kvality uvérového portfolia pokracuje .....

Kvalita uvérového portfolia bank se vyrazné zvysila zejména v disledku vyvedeni Spatnych
uvért z velkych bank pted jejich privatizaci. Kromé toho zde pozitivné plisobi 1 zlepSujici se
fizeni kreditniho rizika v bankach a rovnéz obezietnost bank pii poskytovani novych uvéra.
Vyrazné snizeni podilu ohrozenych avérii na celkovém objemu poskytnutych avérii na 6,3 %
k 30. 6. 2003 znamena ptiblizeni se urovni zemi Evropské unie na rozdil 2,2 p.b. Potencialni
ztraty uvérového portfolia jsou vsoucasné dobé plné pokryty vytvofenymi opravnymi

polozkami a rezervami.




Kryti potencialnich ztrat z avérového portfolia
(banky s licenci k 30. 6. 2003)
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Banky disponuji dostateCnym objemem zdroju, .....

a to 1 za situace jiz zhruba dvouletého minimalniho rtstu, resp. stagnace primarnich vklada a
dlouhodobého poklesu sekundarnich zdroja. Stagnace rozhodujici slozky primarnich zdroji,
tj. korunovych vkladu klientt, je dana nizkou tGrovni jejich zhodnoceni v bankach, preferenci
spotieby u domacnosti, konkurenci zhodnocovéani vkladii prostfednictvim alternativnich
produktli zejména v penzijnich fondech a riznych formach zivotniho a kapitalového pojisténi
a posilovanim zabezpecovani se na obdobi v poproduktivnim véku. Tyto prosttedky ziistavaji
vsak castecné v bankovnim sektoru prostfednictvim finan¢nich skupin. Celkové nizsi tvorba
penéznich zdroji souvisi s niz§imi tempy ekonomického riistu a nizsi tvorbou zdrojti penéz ze
zahrani¢ni. Stabilni rGst vkladi zaznamenavaji stavebni spofitelny (na ukor jinych
terminovanych korunovych vkladf), které vzhledem ke statnimu pfispévku nabizeji vyssi
zhodnoceni vkladii neZz ostatni banky. Pokles sekunddrnich vkladd souvisi pfedevSim
s pfebytkem zdrojti, banky nepottebuji dodatecné zdroje od nerezidentskych bank. Slozkou
zdroji bankovniho sektoru, kde doslo k riistu, byly vklady vladnich instituci, coz do znacné
miry souviselo s operacemi s CKA.

Pretrvava vysoky objem rychle likvidnich aktiv .....

Omezena uvérova aktivita pii dostatecném objemu zdroji v poslednich letech je divodem
stale rostouciho objemu rychle likvidnich aktiv v portfoliu bank. Ta se soustied’uji predevsim
do statnich dluhopisii a repo operaci s centralni bankou. Vyse rychle likvidnich aktiv na
urovni zhruba 35 % celkovych aktiv je vyrazné vyssi, neZ by v béznych podminkach bylo
potieba k zajisténi likvidity bank. Negativnim jevem v oblasti likvidity je zvySujici se podil
neterminovanych korunovych vkladii na celkovych vkladech klienti (zhruba 38 %
k 30. 6. 2003), ktery zhorSuje ukazatele kratkodobé i dlouhodobé likvidity. Divodem je
zejména nizkd uroven turokovych sazeb svyrazné¢ nizkym rozdilem mezi vynosnosti
neterminovanych a dlouhodobych vkladi.



Mirné klesa ziskovost bankovni Cinnosti ......

pii stale klesajicich urokovych sazbach, zuzovani arokovych marzi a mirném poklesu vérové
emise podnikovému sektoru. Urokovy zisk je vzhledem k zaméfeni sektoru rozhodujicim
prvkem jeho ziskovosti. Pokles tirokovych sazeb predevsim na mezibankovnim trhu postupné
snizuje urokovy zisk z mezibankovnich operaci a operaci s centralni bankou, kde maji banky
umisténu vyznamnou c¢ast svych aktiv. V prvni poloviné¢ roku 2003 se postupné zvysSoval
urokovy zisk z klientskych operaci v souvislosti s dynamickym ristem uvérové emise vuci
obyvatelstvu, ktera je charakteristickd vysokymi urokovymi sazbami. Rustovy trend
zaznamenava zisk z poplatkd a provizi, ktery pfedstavuje zhruba Ctvrtinu zisku z bankovni
¢innosti, nesta¢i vSak vyrovnat ubytek urokovych piijmi z mezibankovnich operaci a
z tvérovych obchodil s podnikovou klientelou.

ZvySuje se duraz na efektivnost bankovniho podnikani .....

Bankam se v poslednich dvou letech dafi snizovat spravni naklady. Lonské mirné snizeni se
letos zintenziviiuje a je zejména disledkem restrukturalizacnich opatieni ve velkych bankéch.
Pokracujici rist produktivity a dosahovand vyssi efektivnost bankovniho podnikéni dosud
nevycerpaly moznosti, proto 1ze oekéavat pokracovani tohoto trendu i v dalSich letech.

Cistd ziskovost sektoru rostla .....

Hospodateni bankovniho sektoru se jiz tietim rokem pohybuje v Cernych ¢islech. Diivodem
rastu Cistého zisku je predevSim zvySeni kvality Gvérového portfolia. Banky mohou tvofit
niz§i objem opravnych polozek a rezerv. Ztratu v prvnim pololeti 2003 vykazaly pouze tfi
banky, ostatni banky byly ziskové. Celkova rentabilita kapitalu dosahovala v roce 2002
zhruba 27 %, Cisty zisk k primérnym aktivim pak 1,58 %. Rust ziskovosti sektoru se
promitad do vysSich dividendovych vynost. Akcionafi od€erpali ve formé dividend z Cistého
zisku roku 2000 (v roce 2001) 42 % a v roce nésledujicim od€erpali podil z ¢istého zisku jesté
0 2 p.b. vétsi.

Kapitdalova piimérenost je stabilné nad poZadovanym limitem 8 % .....

Od konce roku 2000 se kapitdlova piiméfenost bankovniho sektoru pohybuje na stabilni
tirovni okolo 15 %. Uroveii je vysoka ve viech skupinich bank. Velké banky hodnotou
kapitadlové piiméfenosti 15,3 % rozhodujici vahou pfispivaji ke stabilité sektoru. Z 26 bank
(s vyloucenim pobocek zahrani¢nich bank) ptisobicich v tuzemském sektoru dosahuje celkem
13 bank vyssi kapitdlovou pfiméfenost, nez je prumérnych 15,8 % v poloviné roku 2003.
Kapitalova pfimétenost pouze jedné banky spadd do pasma mezi 8 % az 10 %. Zakladem
posilovani kapitdlu sektoru je pravidelné zvySovani Tier I znerozdéleného zisku
ptedchazejiciho roku.

Pokracuje koncentrace bankovniho sektoru .....

Charakteristickych rysem bankovniho sektoru je pokracujici dominantni pozice velkych bank.
V soucasné dobé& ovladaji tuzemsky trh ctyii velké banky, které spravuji 65 % celkové
bilan¢éni sumy sektoru a generuji témet 80 % provozniho zisku. VSechny velké banky jsou
orientace privatizovanych bank se postupné stird a tyto banky si v sou¢asné dob¢ vyznamné
konkuruji pfedevsim v oblasti retailového bankovnictvi.

Ohodnoceni bank trhem .....
Z Ceskych bank jsou na kapitdlovém trhu obchodovany pouze akcie Komer¢ni banky. Na
druhé¢ strané cela ,,velka Ctyrka®, vCetné jejich matetskych bank je hodnocena nejzndmejSimi



ratingovymi agenturami (Standard & Poor’s, Moody’s a Fitch Ratings). VSechny velké banky
se vymanily ze spekulativniho pasma a jiz dosahly investi¢niho stupné, resp. se na néj vratily.
Ratingové agentury ocenuji zlepSeni kvality Uveérového portfolia, pfinos zahrani¢nich
vlastnikti k fizeni tvérového rizika a posilovani retailovych obchodt. Pozitivni vyhled
vychdzi z dostatecné silného kapitdlového vybaveni. Zahrani¢ni matetské banky tuzemskych
velkych bank maji vy$§i rating, nez je rating Ceské republiky. Na zakladé hodnoceni
ratingovych agentur je tato skupina ctyi velkych bank na tuzemském trhu povazovand za
stabilni, neni ohroZena systémovymi riziky, jejich pozice se na zaklad¢ dosazenych ratingti
posiluje.

Aktualni rating zemé a bank podle ratingovych agentur
(Foreign Currency Long - Term sovereign Debt Ratings)

Moody's [ Standard and Poor’s [ Fitch Ratings
Investi¢ni stupné
Aaa AAA
Aa1 AA+
Aa2 AA
Aa3 KBC, SG AA- SG KBC, SG, HVB
A1 Ceska republika A+ KBC
CSOB, KB , Erste, HVB
A2 Cs A Erste
A3 A- Ceska republika Ceska republika
HVB CS, CSOB, KB
Baa1 BBB+
Baa2 BBB Cs, CSOB, KB
Baa3 BBB-
Spekulativni stupné
Ba1 BB+
Ba2 BB

Poznamka: HVB - vyhled se vztahuje k celé skupiné HVB Group
Pramen: jednotlivé ratingové agentury



III. Makroekonomicky vyvoj

Zpomaleni ekonomického rustu a nizka inflace.....

Tempo hospodéiského riistu se v prvnim pololeti roku 2003 zpomalilo mirné nad 2 %. Ptispél
k tomu nepiiznivy vyvoj zahrani¢ni poptavky spolu s doznivajicimi efekty nadhodnoceni
meénového kurzu z predchoziho roku. Pfiznivé na riist naopak ptsobilo rychlé¢ zvySovani
redlnych pfijmi domacnosti a rtst Gvérd tomuto sektoru podporujici dynamicky rostouci
spotiebu domécnosti, expanzivni fiskalni politika a nizké trokové sazby. Ty reagovaly na
desinflacni tlaky v ekonomice, které vedly k poklesu inflace hluboko pod cilovany koridor
CNB. Vyznamnym faktorem bylo rovnéz zastaveni apreciace koruny od druhé poloviny roku
2002 a jeji oslabeni vici meéné euro béhem roku 2003, které se vSak zatim nestihlo na vyvoji
ekonomiky plné projevit.

Vyhled postupného oZivovdni.....

V letech 2003 a 2004 se bude tempo ristu HDP pozvolna zrychlovat. Za cely rok 2003 je
o¢ekavan rist HDP na urovni 2,8 %, taZzeny zejména spotiebou domacnosti. V roce 2004 by
se mél rist pohybovat kolem 3 %, pfi¢emzZ jeho struktura by se méla ménit. Progndza
predpokladd postupny pokles temp riistu spotfeby domdcnosti v diisledku zpomalovani
dynamiky realnych ptijmi, stabilizace nezaméstnanosti mirn€ nad 10 % a zpozdéného vlivu
autonomniho zptisnéni trokové slozky ménovych podminek v prvnim pololeti 2003. Rist
bude tlumen téz spusténim vladni reformy vetejnych financi. Na druhou stranu bude v roce
2004 v reakci na uvolnéni kurzové slozky ménovych podminek dochazet k urychlovani ristu
exportu a je také oCekavan postupny nartst investicni aktivity. Zac¢atkem roku 2005 je potom
predikovano dal$i mirné¢ zvySeni temp rustu HDP, které bude ddno uvolnénim ménovych
podminek v pritbé¢hu roku 2004 a také pokracujicim nabéhem zahrani¢niho oziveni.

Navrat inflace smérem k cili.....

Celkova inflace by na konci roku 2003 méla dosahnout pfiblizné 0,5 %. Ke konci roku 2004
by se méla zrychlit na neceld 3 %. Urychlovani inflace bude vedle Uprav neptimych dani dano
zejména postupnym uzavirdnim mezery vystupu a pozvolnym riistem cen potravin. Pro
pocatek a prubéh roku 2005 je pak ocekavano dalsi urychleni inflace a jeji navrat do koridoru
inflacniho cile.

Stabilni vyhled urokovych sazeb a ménového kurzu.....

S progndzou jsou konzistentni Urokové sazby té€sné pod 2 % a jejich mirny rist od druhé
poloviny roku 2004. U ménového kurzu koruny vici euru se v zdkladnim scénati predikce
predpokladé stabilita na soucasné urovni kolem 32 CZK/EUR az do konce roku 2004.
V souhrnu je vyhled ménovych podminek hodnocen jako uvolnény.

Pokracujici vysokd mira nezaméstnanosti .....

Dochazi krychlejSimu snizovani poctu zaméstnancti proti predpokladiim, mira
nezameéstnanosti by méla ke konci roku 2003 dosdhnout 10,4 % a na této urovni se
stabilizovat 1 v roce nasledujicim. Ocekavany mirny rist ekonomiky nepovede k zasadni
zméné ve vyvoji trendu celkové zaméstnanosti. Na zakladé zkuSenosti z jinych clenskych
zemi neoéekavame v souvislosti se vstupem CR do EU v kratkém horizontu razantni zmény
na trhu préce.



Implikace pro financni stabilitu.....

Zakladni scénat predikce tak celkové implikuje prostfedi piispivajici k udrzeni finan¢ni
stability. Mirn¢ akcelerujici riist spolu s relativné stabilni prognézou piijmové situace sektoru
domadacnosti by mél byt pfiznivy pro vyvoj uveérového rizika, pomérné stabilni vyhled
urokovych sazeb a ménového kurzu omezuje pravdépodobnost naplnéni trznich rizik.

Alternativni predikce a rizika.....

Vedle zékladniho scénafe je samoziejm¢ tieba zhodnotit 1 nejistoty budouciho
makroekonomického vyvoje. Aktudlni predikce identifikuje rizika smérem dolti v podobé
siln¢jsiho kurzu dolaru vic¢i euru a mozného niz§iho tempa ristu regulovanych cen.
V opa¢ném sméru plsobi naopak nejistoty o rovnovazné irovni irokovych sazeb a ménového
kurzu a mozny pifesun sluzeb pohostinstvi do zdkladni sazby DPH. V souhrnu vsak
alternativni scénafe nepfinaseji natolik odlisny vyhled, aby to pfedstavovalo vyrazna rizika
pro finan¢ni stabilitu — v horizontu konce roku 2005 se u vétSiny veli¢in pohybuje vé&jif
alternativ v rozpéti kolem 0,5 - 1,0 p.b. (u HDP, inflace a urokovych sazeb), resp.
1 CZK/EUR u ménového kurzu. Uvedené scénafe vSak nebyly generovany za ucelem
testovani odolnosti finan¢niho systému. Pii diskusi rizik je proto nutno jit v fadé piipadd za
ramec stavajicich alternativnich scénait (viz kapitola IV).
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IV.  Rizikovy vyhled

1. Vymezeni rizik

Aktualni stav bankovniho sektoru, pfedpoklddany makroekonomicky vyvoj, fungovani
infrastruktury a o¢ekavany vyvoj na zahrani¢nich trzich jsou oblastmi, které pfedurcuji mozna
zranitelnd mista bankovniho sektoru z hlediska jeho financni stability. Naopak vyvoj na
kapitalovych trzich a fungujici platebni a vypofadaci systémy nejsou ztohoto pohledu
vyznamnymi riziky. Bankovni sektor ma dostate¢ny kapital na to, aby absorboval disledky
mozného negativniho vyvoje bez takovych ottest, které by mohly vyustit v systémovou krizi.

Uvérovi angaZovanost bank generuje rozhodujici riziko bankovniho podnikani.....

Z ptevazujici orientace bank na klasické bankovnictvi reprezentované zejména uveérovou
¢innosti vyplyva uvérové riziko. V disledku soustfedéni se bank na retailové bankovnictvi
nastoupilo dynamicky trend uvérovani segmentu obyvatelstva. To mtze byt zdrojem rizika
pro bankovni sektor zejména z nasledujicich diivodd. V obdobi mirného oziveni ekonomiky
mohou banky poné¢kud ztracet obezietnost pii poskytovani avéra, ¢astecné podcenovat rizika,
k ¢emuz aktudlné ptispiva ostra konkurence bankovniho sektoru pfi upevitovani trznich pozic
(zejména vii€i sektoru obyvatelstva). Miize dochazet k nespravnému ohodnoceni budoucich
pfijmt dluznikG sektoru obyvatelstva, a to jak ze strany bank, tak ze strany samotného
obyvatelstva. Svou roli mize sehrat i psychologicky efekt historicky nizkych nominélnich
sazeb, tzv. ,nomindlni iluze“. Vysledkem muze byt rostouci rizikové zadluzovani tohoto
segmentu trhu a neschopnost dostat vSem svym zavazktim. Toto riziko by se mohlo naplnit pfti
velmi nepfiznivém scénafi makroekonomického vyvoje, ktery by zahrnoval napiiklad
kombinaci rostoucich urokovych sazeb, zpomaleni ekonomického rlstu, nartstu
nezameéstnanosti a poklesu cen nemovitosti. Pravdépodobnost takového vyvoje je vSak
v soucasnosti velmi nizkd. Aktudlni predikce ptredpoklada stabilni makroekonomicky vyvoj
$ pouze mirnym obratem ve vyvoji urokovych sazeb v horizontu do konce roku 2005, a to i
v alternativnich scénéfich.

Rizika spojena s rastem uvérti obyvatelstva tak 1ze povazovat spise za dlouhodobd, spadajici
moznd do horizontu pfistiho cyklického poklesu.

Vyvoj finan¢ni situace podnikového sektoru a jeho schopnost splacet Gvéry se v posledni
dob¢ mirn¢ zlepsuje, u bank vSak bude pravdépodobné stile pfevazovat zvySena obezietnost.
I vtomto pifipadé lze uvazovat o rizikovych scénafich zpomaleni hospodarského ristu,
oddaleni nastartovani ekonomického ristu vzemich EU ¢i ristu urokovych sazeb.
Makroekonomicka predikce je vSak konzistentni spiSe s vyhledem stabilni hospodarské
situace podnikového sektoru.

V kombinaci se stidle obezietnym piistupem bank k uvérovani podnikové sféry tak lze
avérové riziko celkové hodnotit jako mirn&jsi nez v minulosti.'

'S timto nazorem jsou konzistentni i vysledky replikace zatéZovych testil, pouZitych misi FSAP v letech 2000-
01, pro soucasna data Ceského bankovnim sektoru — viz vyzkumna studie Cihak M.: ,Designing Stress Tests
for the Czech Banking System,* CNB Internal Research and Policy Notes, 2003 (v tisku).
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Trini rizika nepredstavuji ohroZeni financni stability bankovniho sektoru .....

Ménovy kurz by nemél byt zdrojem nestability bankovniho sektoru v nejblizSim obdobi,
pokud bude pokracovat relativné nizka volatilita kurzu CZK/EUR typickd pro rok 2003.
Z hlediska pfimého dopadu omezuje meénové riziko relativné nizkd angazovanost bankovniho
sektoru v cizoménovych operacich (15 % z celkové bilan¢ni sumy) spolu s pfevahou aktivit
zaméienych na mezibankovni operace zpravidla s matefskymi bankami a celkové nizkou
otevienou devizovou pozici bank. Nepfimo by se ménové riziko mohlo promitnout i do
zvyseni uveérového rizika, pokud by byla ohrozena stabilita podnikové sféry. Podil avéra
v cizich ménach vSak ptedstavuje pouze 16,2 % z jejich celkového objemu. ZkuSenost z let
2001-2002 rovnéz naznacuje, ze podnikovy sektor je schopen vyrovnat se 1 s pomérné
vyraznymi kurzovymi vykyvy. Makroekonomickd predikce navic pocitd se stabilitou kurzu
vuci euru az do konce roku 2004 a nasledné jen s mirn¢ apreciatnim trendem, pii¢emz
kurzové podminky jsou v celém horizontu predikce hodnoceny jako uvolnéné. Celkové je tak
nepifimé kurzové riziko podstatné mens$i nez naptiklad pii ménovych turbulencich v roce
1997.

Kapitalové trhy by rovnéz nemély pfispivat k finan¢ni nestabilit¢ v ¢eském bankovnim
sektoru v kratkodobém casovém horizontu, a to diky relativné malé angazovanosti bank na
kapitalovych trzich. Podil akcii a podilovych listi k obchodovani, které generuji akciové
riziko, predstavuje pouze 0,02 % celkové bilan¢ni sumy. V prvnim pololeti 2003 se objevil
dil&i nartist akcii zahrani¢nich emitentl v cizich ménach v portfoliu bank?, ktery by mohl
znamenat casteCné zvyseni rizika vyplyvajici z mozné nestability zahrani¢nich kapitalovych
trhti. Vyrazné nizkd expozice (pouze desitky miliont K¢) podstatné eliminuje dopad do
celkové financni stability bankovniho sektoru. Nové emise dluhovych cennych papirt na
domadcich kapitdlovych trzich jsou sice vyznamnym externim penéznim zdrojem pro Ustfedni
vladu, pro obchodni spolecnosti a nizsi statni spravu jsou vSak zdrojem zanedbatelnym. Ve
srovnani s rozsahem financovani podnikového sektoru na finan¢nich trzich zlstavaji i pies
mirny pokles Uvéry poskytované tuzemskym bankovnim sektorem podstatnym zdrojem
externtho financovani firem. Rizeni souvisejicich bankovnich rizik, které je soudasti
standardniho risk managementu bank, je pfitom na dobré Urovni. V disledku toho vznik
destabilizujicich vlivli neni ani ve sttednédobém horizontu pravdépodobny.

Plsobeni zahrani¢nich trhii na tuzemsky bankovni sektor je limitovano relativné nizkou
expozici na relevantnich trzich (zhruba 18 % bilan¢ni sumy), ktera se rovnéZz soustted’uje
pfedeviim na mezibankovni obchody se zemémi EU. Uvéry umisténé vné tuzemského
bankovniho sektoru nemaji rozhodujici vahu, pfedstavuji pouze 6,5 % celkovych tvéra
sektoru. Zdroje umisténé v zahrani¢i ¢asteCné fesi likvidni situaci domadcich, zejména
velkych bank, jsou prostfedkem diverzifikace vyuziti zdroji a v podminkach nizkych
urokovych sazeb pftispivaji k jejich efektivni alokaci. Vzhledem k nizké rovni trokovych
sazeb 1 v zahraniCi se vSak tyto aktivity vyrazné zpomaluji. Snizily se depozitni sazby na
dolarovém trhu i vynosy zahrani¢nich dluhopisti. Potencidlni vynos v domaci méné je
snizovan nutnosti zajistit se proti ménovému riziku. Zakladni trendy budou pfetrvavat i v roce
2004, i kdyz pfi velmi nizkém tempu ristu ekonomiky a nenalezeni investi¢nich piilezitosti

? Stejna tendence je vsak patrna i u nebankovnich financnich zprostiedkovateli. V disledku nenalezeni
vhodnych investi¢nich ptilezitosti v tuzemsku jsou nuceni se ve zvySujici mife orientovat na zahrani¢ni trhy.
Nejvyraznéji jsou pfitom na zahrani¢ni trhy orientovany zahrani¢ni fondy, které investuji vétSinu zdroji
ziskanych v CR na zahraniéni trhy. Rychle rostouci vlastni jméni t&chto fondd se za posledni pololeti zvysilo o
22 % a dosahuje jiz 1,6 % HDP. Také doméaci podilové fondy s témer tiikrat vétSim vlastnim jménim, které
rovnéz dlouhodobé ziskavaji na oblib€, mohou byt zdrojem transferu prostredkii na zahrani¢ni trhy.
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muze odliv zdroju silit. Aktualni predikce makroekonomického vyvoje je vSak zalozena na
pozvolném zrychlovani ristu ekonomiky s postupnym nartstem investic¢ni aktivity.

Stavajici platebni a vyporadaci systémy, které¢ jsou soucasti hodnoceni stability finan¢niho
zprostfedkovani, funguji na bazi minimalizace rizik, vCetn¢ rizika opera¢niho. Zuctovani
operaci platebniho styku na mezibankovnim trhu a vyporadani obchodi s cennymi papiry,
které je zabezpecCeno zicCtovacim centrem centralni banky v CZK a vyporadani obchodl
s cennymi papiry, jehoz provozovatelem je UNIVYC, a.s., po mnoho let zlepSuje své
fungovani s cilem zdokonalovat bezpecnost systému a provozu. Nova legislativa (Zakon o
podnikani na kapitalovych trzich) stanovuje ramec pro vétsi koncentraci sluzeb spojenych
s vyporadanim cennych papirti na troven, ktera je obvykla v zemich EU.

2. Monitorovani rizikovych oblasti

Bankovni sektor v poloviné roku 2003 Ize hodnotit jako stabilni.....

Zakladem soucasné financ¢ni stability bankovniho sektoru je dokoncend privatizace, oc¢isténi
uvérovych portfolii od nekvalitnich uvért, zkvalitnéni know-how jak v oblasti bankovnich
produkta, tak predev§im v oblasti fizeni rizik dodaného novymi zahrani¢nimi strategickymi
vlastniky. Dokladuji to i dosahované financni vysledky pfedev§im v oblasti ziskovosti a
kapitalové pifimétenosti. Banky maji v soucasné dob¢ dostatek zdroji pro rozvoj
podnikatelskych aktivit. Na zdklad¢ pravdépodobného scénate makroekonomického vyvoje
lze s vysokou pravdépodobnosti predpokladat udrzeni finan¢ni stability bez zéasadnich
negativnich dopadii do sektoru.

Pokryti souCasnych rizik pii pokracovani dobré trovné hospodarskych vysledkii a vysi
kapitalu dava predpoklady pro bezproblémové pokryti i pfipadnych vysSich rizik spojenych
s negativnim vyvojem v budoucnosti. Stavajici makroekonomické prognéza pravdépodobnost
naplnéni téchto rizik sice snizuje, je vSak zaddouci zkoumat i malo pravdépodobné rizikové
scéndfe, které¢ implikuji mozné extrémni situace a jejich pfipadny soub&h. Scénare extrémnich
situaci jsou zdkladem pro vymezeni a monitorovani oblasti, kde mohou vzniknout rizika.

= Vsektoru obyvatelstva .....

Trend rychlého rustu zadluZeni obyvatelstva .....

byl zaloZzen zménou chovani jak na strané¢ bank, tak na stran¢ obyvatelstva. Banky se
stietavaji s nedostatkem pfilezitosti k efektivni alokaci zdrojii do podnikové sféry. Zejména
novi vlastnici privatizovanych bank se zamétuji na zhodnoceni dosud nevyuzitého potencialu
v oblasti retailového bankovnictvi. Oslovuji perspektivniho, spolehlivého a ziskového
retailového klienta, vyuZzivaji jiz vybudované obchodni sit¢ i nové distribucni kanaly.
Obdobné tendence se projevuji i u dalSich bank na ¢eském bankovnim trhu. Stale vice se
zapojuje 1 nebankovni konkurence (tvérové karty, splatkovy prodej). Pripravenost
obyvatelstva k pomérn¢ rychlému zvySovani zadluzenosti spocivala v relativné nizkém
vychozim zadluZeni a zménéném chovani (zejména mlad¢é generace) souvisejicim s akceptaci
zivota na dluh. Mezi dalsi faktory patii nizkd cenové hladina a rist disponibilnich piijma
domadcnosti. O¢ekavani mirného vzestupu cen a historicky nejnizsi Groven urokovych sazeb
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jak avért, tak vkladl je rovnéz faktorem posilujicim sklon ke spotifebé. Nezanedbatelnym
stimulem je bliZici se termin vstupu Ceské republiky do EU v kvétnu piistiho roku a nejistota
z hlediska moznych cenovych Sokti. Tyto podminky jsou vychodiskem restrukturalizace
uverového portfolia bankovniho sektoru a nastupu expanze Gveérovani obyvatelstva. Vysledna
Sirokd nabidka uvérovych produkti obyvatelstvu se promitd zejména do vysokych naristil
uvérl tomuto segmentu, které mezironé vzrostly do poloviny roku 2003 o vice nez 30 % a
dosahly arovné 176 mld. K&. V obdobi od konce roku 1998 do pololeti roku 2003 se jejich
hodnota zvysila 2,8 krat. Rychly rtst téchto uvért lze o¢ekavat 1 pro nejblizsi obdobi, 1 kdyz
jeho tempo se muze postupné snizovat s tim, jak nékteré faktory podporujici rist budou
postupné slabnout.

Kvalita uveéri obyvatelstvu (rezidenti) k 30. 6. 2003
(banky s licenci k danému datu véetné CNB)

z toho Uvéry obyvatelstvu (rezidenti)
Celkem z toho
celkem ze stavebniho hypote¢ni | spotfebitelské
sporeni
Uvéry celkem v mld.K& 951.,6 176,2 52,0 60,8 56,1
Podil na uvérech obyvatelstvu v % X 100,0 29,5 34,5 31,8
Podil na Gvérech celkem v % X 18,5 55 6,4 5,9
Ohrozené uvéry v mld. Ké 100,4 6,1 1,2 0,8 3,8
Podil ohroZenych uvérl v % 10,6 3,5 2,2 1,3 6,8

Pramen: CNB - ARAD

Prudky rozvoj uvérit na financovani bytovych potieb .....

potieby. Uspokojeni potieb bydleni v novych bytech a residen¢nich domech v osobnim
vlastnictvi je financovano stile ve v¢EtSi mife prostiednictvim hypoték, resp. kombinaci
ruznych produktii se zakladem hypotééniho Uvéru. Investovani do bytového fondu a
nemovitosti je vyuzivano jako investice do budoucnosti. Novym trendem je vyuZzivani
nemovitosti financovanych hypotéénim tvérem jako prostiedek diverzifikace zhodnoceni
uspor obyvatelstva, caste¢né i ze spekulativnich divodii v navaznosti na ofekavané zvyseni
cen nemovitosti po vstupu do EU.

Podobnost vyvoje se situaci v EU .....

Trend ristu Gvérd obyvatelstvu v Ceské republice je vsouladu svyvojem na trhu EU.
Uvérové aktivity bank zemi EMU byly v roce 2002 rovnéZ ovlivnény zejména velmi nizkou
ekonomickou aktivitou a klesajicimi Grokovymi sazbami, coz se promitlo do odklonu od
Gvérovani podnikové sféry k rychlej§imu ristu Gvérovani obyvatelstva. Stejné jako v CR,
zemé s nizkou vychozi pozici jako napf. Recko zaznamenaly nartst pres 30 %, zatimco Vv jiz
stabilizovaném Némecku jenom o 2 %.

Bankovni sektor CR se postupné zadina piiblizovat z hlediska financovéani Zivotnich potieb
obyvatelstva tvérem nékterym spisSe méné vyspélych zemim EU. Ve vyspélych zemich je
mira zadluzeni obyvatelstva vyrazné¢ vyss$i, je odrazem zptsobu Zivota, ktery se v tuzemsku
zacind teprve prosazovat. Podstatnym rozdilem je zabezpecovani bytovych potieb, k jejichz
financovani prostiednictvim uvérovych produkti se v CR ve vétsim méfitku teprve sméfuje, a
dosud je dostupné prevazné pro vyssi, resp. stiedni ptijmové skupiny. I kdyz se podil uvéri
obyvatelstvu na celkovych uvérech od roku 1998 zvysil témét tiikrat, stile dosahuje ve
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srovnani s EU velmi nizkych hodnot (v CR 18,5 % v poloving roku 2003°; v Eurozéng
66,4 % vroce 2002). V Euro-zon€¢ domdcnosti dluzi bankam za spotiebitelské uvéry a
hypotéky ekvivalent 45 % HDP, v Ceské republice je to jen kolem 10 % HDP. I z hlediska
struktury jsou tendence v CR shodné s tendencemi v EU. Dynamicky rist se tyka predeviim
uvéri z hypoték a stavebniho spofeni pouzivanych na bytové ucely, v EU s vyraznymi
diferencemi mezi jednotlivymi zemémi. Spotiebitelské uvéry se v EU jiz nezvysuji tak
dramaticky.

Podil klasifikovanych uvéri sektoru obyvatelstva je 3,4 krat niZsi neZ celkového uvéroveho
portfolia, .....

existuji zde vSak podstatné rozdily mezi jednotlivymi typy uvéri obyvatelstvu. Vysledné
hodnoty ovlivnila jednak vysoka meziro¢ni dynamika ristu uvéri obyvatelstvu a dosud
pomérné kratké obdobi jejich poskytovani. Zatimco hypotécni uvéry a uvéry ze stavebniho
spofeni vykazuji podil klasifikovanych uvér na trovni 3 %, resp. 4 %, u spotiebitelskych
uvéru se tento ukazatel pohybuje na trovni 9 — 10 %. Z hlediska splaceni pohledavek je sektor
obyvatelstva povazovan obecné¢ za méné rizikového dluznika. Predstavuje pomérné
transparentni klientelu, pokud jde o prokazovani ptijmua a kvality zaruk, a to nejen pfi jisténi
dlouhodobych hypotécnich uvért. Ochota splacet a mobilizace prostiedkli je ve srovnani
s podnikovym sektorem vyrazné¢ vyssi, zejména u tveérd poskytovanych na bydleni.

Niz§i rizikovost Gvérti na bydleni souvisi s vy$§im dlirazem bank na hodnoceni platebni
schopnosti klientlh u téchto dlouhodobych uvéri a existenci nemovitosti, ktera je pouzita
vétSinou jako kvalitni zaruka. Ztrata bydleni jako nezbytného statku je silnym motivacnim
prostiedkem splaceni pohledavek. Riziko vyplyvajici z neptiznivého Zzivotniho vyvoje je
eliminovano kvalitnimi Zivotnimi pojistkami. Naopak spotiebitelské Gvéry, jejichz Cetnost je
vys$i, ale dosahuji obvykle nizSich nomindlnich hodnot a jsou Casto poskytované bez
zajisténi, predstavuji pro banky vyssi ohrozeni nesplaceni. Vahové se podileji pfiblizné na
tretiné uvérl obyvatelstva. Jejich niz8§i kvalita (9,1 % klasifikovanych uvérl) zvysuje
klasifikaci celkovych avért poskytnutych obyvatelstvu na 5,9 % v poloviné¢ roku 2003.

Pro banky jsou uvéry obyvatelstvu vyznamnym zdrojem zisku .....

Ptes velkou konkurenci akceptuje obyvatelstvo pomérné vysoké urokové sazby, které se
zaroven na rozdil od ostatnich segmentl v pribéhu ¢asu udrzuji na stejné arovni. Uvéry
obyvatelstvu se staly vynosnou variantou rozvoje bankovniho sektoru. Zatimco v poloviné
roku 2003 nominélni urokové sazby z ivéri podnikiim klesaly ke 4 % zejména v disledku
poklesu ceny zdrojii na mezibankovnim trhu, celkové primérné urokové sazby z uvéra
obyvatelstvu  se pohybovaly na trovni 9 % a turokové sazby z kratkodobych pujcek
obyvatelstvu dosahovaly az 12 %. V urokové sazbé je zohlednéna jak stabilita dosahovani
zisku, tak rizikovost, coz se nejvice promita zejména do nizsich trokovych sazeb hypotécnich
uveri a vyssich sazeb u uveért spotiebitelskych.

3 Zadluzeni obyvatelstva se zvySuje o zavazky vyplyvajici ze splatkového prodeje a vyuZivani povoleného
debetu, v¢etné kreditnich karet.
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Primérné urokové sazby z Gvért
(banky s licenci k danému datu v&etn& CNB)
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Rizikovym faktorem je dynamika riistu uvéri obyvatelstvu .....

Na schopnost obyvatelstva splacet ivéry miize ve strednédobém horizontu ptisobit ocekdvané
zvySeni inflace ze soucasnych velmi nizkych hodnot, pokud budou zaroven stagnovat mzdy.
V souvislosti s reformou vetejnych financi je pravdépodobné, ze se nebudou nadale rychle
zvySovat platy vS§ech zaméstnanct statniho sektoru, podnikatelska sféra miize zvySovat platy
pouze na zaklad¢é rustu produktivity prace. ZvySovani efektivnosti vede k omezeni poctu
zamestnancll s dopadem do mirného ristu nezaméstnanosti. Opatieni reformy verejnych
financi se projevi pravdépodobné 1 ve zménéné duchodové pozici nekterych dluznikt z fad
obyvatelstva. Negativn¢ mulze pusobit pfipadné sniZovani cen nemovitosti i ocekavané
zvySovani urokovych sazeb z jejich historicky nejnizsi tirovné, coz mize jesté vice ovlivnit
schopnost obyvatelstva splacet ptjcky, které¢ si v minulosti vzalo. VySe uvedené historické
udaje o nizké rizikovosti uvérii sektoru obyvatelstva tak mohou podhodnocovat miru rizika
pro pfipadné nepiiznivé scénare makroekonomického vyvoje.

Na zéklad¢ aktudlni makroekonomické prognézy je vSak mozno konstatovat, Ze ocekdvani
mirn¢ zrychlujiciho se ekonomického ristu, stability na trhu prace, pokracujiciho, byt
zpomaleného ristu redlnych piijmi obyvatelstva a stability irokovych sazeb budou spise
podporovat pokraCovani stavajicich trendi. Aktudlni rizika spojend s ivérovanim sektoru
obyvatelstva proto nehodnotime jako vyraznd, jedna se spise o dlouhodobou otazku.

Expanze uvérovani obyvatelstva je rovnéz faktorem rlstu trokového zisku bankovniho
sektoru. Ziskovost by mohla byt ohroZena pii soubéhu naplnéni alternativnich nepiiznivych
scénaft.  makroekonomického vyvoje, vySSim narGstu nezaméstnanosti a propadu
disponibilnich pfijmt obyvatelstva. Ptehodnoceni odhadu splacet budouci zdvazky by vedlo
k poklesu uvérovych obchodii sektoru. Obdobné se muiize do poklesu retailovych obchodl
promitnout vstup konkurence ze zemi EU po vstupu CR na zakladé platnosti jednotné
bankovni licence. Silici pfeshrani¢ni konkurence muize kromé snizeni uvérovych aktivit
pusobit na pokles urokovych sazeb s dopadem do zisku bankovniho sektoru. Pravdépodobnost
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naplnéni tohoto vyvoje je vSak mala, makroekonomicky vyvoj je povazovan za stabilni a
bezprostfedni negativni disledky reformy vefejnych financi by nemély byt zasadni. Rovnéz
skokové zmény cen se vstupem do EU se neptedpokladaji.

=  Vpodnikovém sektoru .....

Banky v soucasné dobé nejsou ochotny vzhledem k negativnim zkuSenostem z minulosti
akceptovat zvysené riziko vyplyvajici z tvérovani podnikového sektoru, proto obraceji svou
pozornost k obyvatelstvu a k jinym méné¢ rizikovym obchodnim aktivitdm.

Financhni situace podnikové sféry se mirné zlepsuje .....

Finan¢ni situace podnikové sféry vyjadiend rentabilitou kapitdlu a aktiv, podilem cizich
zdroji na financovani vyroby a dal$imi ukazateli se postupné zlepSuje. Neklesa vysoké
mezipodnikové zadluzeni, snizuje se vSak podil mezipodnikovych dluhti po lhité splatnosti.
Finan¢ni charakteristiky jednotlivych typt podnikt se vSak rizni.

Meziro¢ni rust produktivity prace v primyslovych podnicich a pokles jednotkovych
mzdovych néklad signalizuji mozné zlepSeni splaceni uvérti v budoucnu. Tento odhad
podporuje i1 nizk4 Groven urokovych sazeb (3,5 % u novych Gvéra v poloving roku 2003),
ktera zvysSuje schopnost podniki splacet bankovni uvér. Cenovy faktor neni omezujici
bariérou pro ziskani uvéru, jak naznacuji propoctové ukazatele maximalni Grokové sazby a
ukazatele pro splaceni uvéru.* Z hlediska navratnosti zaptjéenych zdroji byla na konci roku
2002 maximalni urokova sazba (kterd byla je$t€¢ tnosna) pro podniky s vefejnym a
soukromym domacim vlastnictvim ve vysi 7,8 % a pro podniky pod zahrani¢ni kontrolou
16,7 %. Banky jsou vSak ve svém pftistupu k hodnoceni bonity podnikl velmi konzervativni a
proto uvéry podnikiim viceméné stagnuji. Domaci vetfejné nefinan¢ni podniky jsou ze dvou
tietin financovany z vlastnich zdroji. Domadaci soukromé nefinan¢ni podniky poptavaji
bankovni Uvér, ale ne vzdy spliuji podminky efektivniho financovani, zejména v obdobi
klesajici poptavky na zahrani¢nich trzich. Skupina nefinan¢nich podnikii pod zahrani¢ni
kontrolou, kterd by se setkala s kladnou odezvou pii pozadavku poskytnuti avéra, nepoptava
uvéry v disledku nizké investi¢ni aktivity a tvorby vlastnich zdroja. Jeji podil na celkovych
uvérech stagnuje a dosahl 13,8 %.

* Podle metodiky z finanéni analyzy MPO CR:
Maximalni urokova sazba = (EBIT/aktiva)/((vlast.jméni+bank.uvéry+dluhop.)/aktiva);
Podminka zadluzeni avérem EBIT/aktiva > (iroky/(b.tivéry+dluhop.))*(vl.jméni+bank.avéry+dluhop./aktiva)
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Box ¢& 1
Alternativy financovani podnikového sektoru

Bankovni uvéry jsou jen jednou z moznosti financovani aktivit podnikového sektoru. Na financovani

podnikii se dale podileji:

o vlastni financni zdroje, jejichz uroven je dana vlastni vykonnosti podniki. Nedostatek viastnich
financnich zdroju je podle nazorit manazerit podnikit druhym nejvyznamnéjsim faktorem limitujicim
vwkonnost podnikii. Z hlediska cetnosti je rozhodujici tato tendence v odvétvi zpracovatelskeho
primyslu, v némz pusobi tretina podnikii, a ve stavebnictvi se ctvrtinou podnikii. V poslednich trech
letech se podil podnikii ve zpracovatelském prumyslu vykazujicich nedostatek viastnich financnich
zdrojii pohybuje kolem 33 %. Celkovy pocet podnikii, které limituje nedostatek viastnich financnich
zdrojii v investicni aktivite, trvale klesa, presto v prvni poloviné roku 2003 dosahuje 49,4%.

o piimé zahranicni investice, jejich objem cinil podle financniho uctu platebni bilance 68,8 mld. K¢
v pritbehu prvniho pololeti 2003 (za rok 2002 celkem 304,6 mld. Kc). V pritbéhu roku 2002 doslo
k vyznamnym prodejium aktiv podnikit do zahranici. Tato situace se jiz v roce 2003 neopakovala.
Na prilivu primych zahranicnich investic se podilely zejména reinvestované zisky podnikii se
zahranicnim viastnikem.

o mezipodnikové dluhy v celkovéem objemu 727 mld. K¢ v roce 2002 v podnicich se 100 a vice
zameéstnanci prevySuji o 68 % objemy bankovnich uveériu poskytnutych v tuzemsku do podnikové
sféry. Mezipodnikové dluhy jsou dlouhodobé a kratkodobé zdavazky podnikii vietné zavazki po lhiité
splatnosti, které zpravidla predstavuji vynuceny obchodni uver a obsahuji téz financni zdroje
ziskané ze zahranici. Pozitivnim jevem je mezirocni stagnace jejich objemu a sniZeni zavazkii po
lhute splatnosti.

o financni leasing je v rozhodujici mire orientovan na podnikatelsky sektor (pouze cca 10 % objemu
je urceno fyzickym osobam). V 1. ctvrtleti 2003 dosahl pronajaty majetek na leasing 218 mld. K¢
(priristek 63 mld. K¢ za 1. ¢tvrtleti 2003), coz predstavovalo v poméru k uverim 24 %.

o emise podnikovych dluhopisii a akcii neni prilis vyuzZivana vzhledem k nerozvinutosti
kapitalového trhu, nedostatecne velikosti podnikii i vzhledem k soucasné nizké investicni aktivite.
Celkovy objem novych emisi cennych papirii k 31. 12. 2002 dosahl 34 mld. K¢.

e factoring a forfaiting, tyto alternativy dopliuji trh a zpravidla bankovnimu uvéru nekonkuruji.
Obrat odkoupenych pohledavek cinil 52,5 mid. K¢ v roce 2002 s mezirocnim riistem 14 %.

Banky se ucastni i jinych forem financovani podnikové sfery prostiednictvim svych dcerinych
spolecnosti v ramci bankovnich financnich skupin. To se tyka predevsim leasingovych (44,5 %) a
factoringovych obchodii (61,7 %).

Mezipodnikové dluhy

(nefinanéni podniky se 100 a vice zaméstnanci)
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Nejméné piiznivd je situace v malych a stiednich podnicich .....

Rozhodujici podil poctu podnikl podnikové sféry pfedstavuji malé a stfedni podniky s méné
nez 250 zaméstnanci. Do této skupiny ve smyslu definice pouzivané v EU patii 99,8 % vSech
tuzemskych podnikatelskych subjekti, které vytvofily pracovni mista pro 60,9 %
zaméstnanych osob a podileji se 51,4 % na vykonech ekonomiky. V nékterych oborech
uplatiiuji malé a stfedni podniky (MSP) své prednosti, které se na zakladé ukazatelt
produktivity projevuji nejvice ve sluzbach, dopraveé, obchodu, tj. v odvétvich a oborech, které
v mnoha piipadech nejsou spojeny s narocnou organizaci a administrativou a maji obsluzny
charakter. Podniky samy kombinuji riizné formy financovani. Zna¢ny pocet podnikl vyuziva
nékterych forem leasingu, ur¢ity pocet malych a stfednich podnikli Cerpa rovnéz hypotééni
uvery (bez statni podpory), drobni podnikatelé, fyzické osoby jsou 1 piijemci spotiebitelskych
uvéra s vyuzitim téchto zdrojti k financovani vlastnich podnikatelskych aktivit.

MSP jsou na jedné stran¢ stabilizatorem makroekonomické rovnovahy, zejména zmiriovanim
negativnich vlivii strukturdlnich zmén, vytvafenim novych pracovnich pfilezitosti,
posilovanim rozvoje v regionech. Na druhé strané jsou velmi rizikové. Ackoliv tudaje o
bankrotech MSP za CR nejsou k dispozici, Ize ilustrativné pouZit evropské statistiky, podle
kterych zanika plnych 90 % nové zalozenych firem do péti let a jedna tietina do jednoho roku
od zahdjeni Cinnosti. Nejvice jsou existenéné ohrozovany malé spolecnosti s poctem
zaméstnanctl do péti osob tvoiici v CR 70 % vsech MSP. V Ceské republice je situace o to
srovnani se zemémi EU vzhledem k ekonomické transformaci. Na vyssi rizikovost malych a
sttednich podnik lze usuzovat také zpodilu ohrozenych uvéri na celkovych uvérech
v jednotlivych odvétvich. Ta odvétvi, kde se predpoklada vyssi podil MPS, vykazuji zpravidla
vice ohrozenych uvérl, napt. pohostinstvi a ubytovani (29,7 %), obchod a prodej (12,1 %),
stavebnictvi (11,7 %).

Banky méni strategii a hodlaji vice uvérovat MSP !)i"i zachovani obezietnosti .... .

Banky pfistupuji k malym a stfednim podnikiim” s velkou obezietnosti danou zvySenou
rizikovosti segmentu. Jejich uvérovani bude selektivni s idajnym meziro¢nim nartistem. Tato
selekce bude zaloZzena na hodnoceni bonity klientt, jejich budouciho cash-flow, rucitelt a
zastav. Vyznamnym prvkem pfi fizeni uvérového rizika je spusténi avérovych registra v roce
2002, ptiprava registru dluznikl leasingovych spolecnosti a splatkovych spolecnosti a uvahy
o jeho zalozeni v segmentu pojisStoven (propojeni registri vSak prozatim brani zakony
regulujici jednotlivé oblasti finan¢niho trhu — viz pravni rizika). Ztézi budou dosahovat na
bankovni uvér podniky z oborti a odvétvi, které po 1éta vykazuji vyssi podily ohrozenych
uveéri (pohostinstvi a ubytovani, kovodélna vyroba aj.). Zamérem statu je podpora malych a
sttednich podnikd vzhledem k jejich zastoupeni a uloze v ekonomice. Banky akceptuji
garance, které na pljcky poskytuje stat ve forme podpory specializovanych instituci a fonda
napi. CMZRB, PGRLF aj.

> Data komerénich bank nejsou z hlediska srovnani adekvatni. V bankovni statistice neni sjednocena definice,
banky si vytvaieji své vlastni marketingové skupiny velikosti podnikti podle riznych kritérii, zejména obratu.
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Box ¢. 2
Uvérové registry

Uvérové registry umoziuji bankdm efektivni vyménu informaci o celkovém zadluzeni klientii a jeho
kvalite. Banky vyuzivaji informace z uvérovych registrii predevsim pro rizeni kreditniho rizika,
podporu schvalovaciho Fizeni pri poskytovani uveri, monitorovani uverové angazovanosti svych
klientii, hodnoceni bonity klienta, skoring klientit a hodnoceni ekonomicky spjatych skupin. V roce
2002 zacaly v CR fungovat dva registry ivéri.

V poloviné roku 2002 zahdjil ¢innost komercni registr uveri fyzickych osob, ktery provozuje CBCB,
spolecnost zalozena bankami. Tento registr soustieduje pohledavky bank vici fyzickym osobam
(obyvatelstvu i Zivnostnikiim). Do projektu je v soucasné dobé zapojeno 5 bank (Ceskd sporitelna,
Komercni banka, Ceskoslovenskd obchodni banka, GE Capital Bank, HVB), tj. banky, které maji
rozhodujici podil na uvérech poskytovanych obyvatelstvu. O pripojeni k registru dale jednaji stavebni
sporitelny a nekteré dalsi banky. V soucasné dobé tento registr eviduje pohledavky 1,9 mil. fyzickych
0sob.

K 1. 11. 2002 zahdjil ostry provoz Centralni registr uivérii provozovany CNB, ktery obsahuje 1ivérové a
obdobné pohledavky (rozvahové i podrozvahové) pravnickych osob a fyzickych osob — podnikateli. Do
projektu jsou zapojeny vsechny banky a pobocky zahranicnich bank a Ceskd konsolidacni agentura.
Jednotlivé zdznamy obsahuji identifikacni vidaje klienta (ICO nebo jiny identifikacni kéd, pravni
formu, adresu) a udaje o pohledavce banky viici klientovi (typ pohledavky, puvodni vyse, zustatek,
synteticky uicet, ucel tivéru, datum vzniku a splatnosti, dny a objem po splatnosti, OKEC, typ zajistént).

V CRU je v soucasné dobé evidovino zhruba 250 tis. dluznikii bank. Kazdy mésic je zpracovavino
zhruba 200 tis. pohledavek. K 31. 7. 2003 bylo zaregistrovano 1 313 uzivatelii. Nejvice uzivatelii ma
Ceskd sporitelna (304), Ceskoslovenskd obchodni banka (246) a Ceskomoravskd hypotécéni banka
(103). Pocet uzivatelii zavisi na organizaci prdce v bankach, rozsahu pobockové sité apod.
V nékterych bankach preferuji individualni pristup vSech uvérovych pracovnikii, v jinych je tato
¢innost centralizovana na vybrany okruh pracovnikii, coz ovliviiuje pocet uzZivatelu v dané bance.
Banky ziskavaji vystupni informace z CRU v on-line rezimu, informace je ziskdna prakticky obratem.

Banka ma k dispozici mésicni sestavu o uverovem zatizeni vSech svych klientii. Mimo tuto sestavu
banky uskutecnily od 1. 1. do 31. 7. 2003 celkem 7 816 dotazii na cizi klienty, tj. na ty klienty, kteri
prisli do banky se Zadosti o uver a nejsou dosud klientem dané banky a ziskaly 2 720 vystupnich
informaci o uveérovém zatizeni (u ostatnich nebyly kterminu dotazu zaregistrovany aktivni
pohledavky). Stabilné nejvice vyuzivaji registr Ceskoslovenska obchodni banka, Ceskomoravska
hypotécni banka, Ceska sporitelna a Raiffeisenbank.

Uroveii iivérového rizika v podnikovém sektoru zdvisi na vyvoji ekonomiky .....

Banky jsou v uvérovani podnikli obezietné vzhledem ke zkuSenostem z minulého vyvoje
kvality uvérového portfolia. Dusledkem je stagnace uvéri podnikiim. Dosavadni vyvoj
finan¢ni situace podnikti ani vyhled hospodéiského riistu nepodavaji dostatecny signal
k vyraznému zvySeni Uvérovani podnikové sféry. Za predpokladu oziveni hospodaiského
rastu lze ocekdvat mirny rist Gveért podniklim, zejména pod zahrani¢ni kontrolou, ktery by
mohl piispét ke stabilité urokovych piijmt bank.

Selektivni piistup k tvérovani, ktery je zalozeny na stale se zkvalitiiujicich systémech fizeni
uvérového rizika, predev§im v souvislosti s vyuzitim zkuSenosti matefskych bank spolu
s pfedpokladanym ozivenim ekonomiky, podporuje udrzeni stability bankovniho sektoru.
Naopak opétovné odlozeni ekonomického ristu, zejména v evropskych zemich, by mohlo
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vést ke zhorSovani hospodarské situace podnikového sektoru a plisobilo by negativné na
schopnost podnika splacet uveéry s dopadem do zisku bankovniho sektoru. Nedostate¢na
investi¢ni aktivita by plisobila na pokracovani stagnace podnikovych uvért ovliviiujicich
negativné jak uvérovou aktivitu bankovniho sektoru, tak jeho ziskovost.

=V pohybu cen nemovitosti ......

Ceny nemovitosti vyznamné rostou .....

Ceny nemovitosti se zvySuji pribézné v dlouhém ¢asovém obdobi, a to nejen na tuzemském
trhu. V rlstu cen se odrazeji 1 vyssi naroky lidi na standard bydleni. Obdobny vyvoj je i na
trhu EU. Ve druhé poloving 90. let se v Ceské republice ceny nemovitosti zvysily piiblizné o
50 %. Jejich vyvoj neni ani vramci jednoho stidtu proporciondlni, je ovlivnén rovnéz
pfipravenosti vybudované infrastruktury, podminkami pro regionalni rozvoj, resp.
piredpokladanym pohybem na trhu prace aj. Faktorem ovliviiujicim ceny nemovitosti
mimotadné a jednorazové je v sou¢asném obdobi blizici se vstup CR do EU. Podle nazoru
predstavitell Asociace realitnich kanceldfi neni divod po vstupu do EU ocekavat Sokové
zvySeni cen nemovitosti. UrCity zlom v ofekavaném vyvoji cen nastane se skoncenim
vyjimky z pravidel EU v duasledku sladéni sazeb DPH na stavebni prace pro ucely bydleni ze
soucasnych 5 % na pravdépodobnych 22 %, ofekava se ve sttednédobém horizontu okolo
roku 2007.

Zmény v cendch nemovitosti ovlivni predevs§im hypotécni uveéry .....

Nastoupeny trend zabezpeCovani potfeb bydleni na vlastni ufet bude pokracovat. Lze
ocCekavat, ze se zvysi procento lidi, ktefi se zadluzi, aby si pofidili vlastni bydleni. Bydleni ma
specificky charakter a jen malo lidi si jej mize dovolit financovat ze svych béznych uspor.
Stale vice se prosazuje financovani prostiednictvim uvérl, a to predevSim ve formé
hypotécnich veérti a tvért ze stavebniho spofeni. Statni politika podpory bydleni se promita
do ceny uvérli, vniz je cena zdrojii (banky k financovani vyuzivaji zejména dlouhodobé
zdroje ve formé emise hypotéCnich zastavnich listh a depozit stavebnich spofitelen)
modifikovana statnimi prispévky.

Piipadny pokles cen nemovitosti se promitne v bankovnim sektoru do poklesu cen aktiv,
ocenéni pouzitych zastav hypotécnich uvéri a zpravidla vyvola potiebu vyssi tvorby
opravnych polozek a rezerv sdopadem do zisku. Vznikd riziko nepokryti ztraty
z nesplacenych pohledavek zrealizace prodeje uvérem financované nemovitosti. To je
rozhodujici u nové poskytnutych hypotécénich uvért, v ¢ase se s jejich splacenim riziko
snizuje. Cena nemovitosti se vaze na poskytnuty vér ve snizujicim se poméru. Pevna sazba
je stanovena na zéklad¢ smluvnich podminek zpravidla na pét let, po precenéni je dalsi
pétilet¢ obdobi opét beze zmén. Faktorem zvySujicim riziko pro banky je pokles cen
nemovitosti pfi klesajici poptavce, nebo naopak jako reakce na piehrati trhu. Zdrojem rizika
bank se miize stat i podlomeni diavery v pokracujici pozitivni vyvoj na trhu, nesplnéna
o¢ekavani zhodnocovani budoucich investic ve formé residen¢nich nemovitosti a pokles
ekonomické aktivity ovliviiujici dichodovou situaci dluznikti v podminkach zvysujicich se
urokovych sazeb. Pohyb cen nemovitosti vyuzivanych pro komer¢ni ucely se vyznacuje vyssi
citlivosti na pritb¢h ekonomického cyklu a rizika bank ovliviiuje vice.

Vyrazna zména cen nemovitosti se v nejblizSim horizontu neocekava .....
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Sou¢asny vyhled ekonomického vyvoje a predpoklady dopadu vstupu CR do EU nenaznaduji
zéasadni zlom trendd a fadové zméeny cen ovliviiuyjici finanéni stabilitu. Na zaklad¢ prognézy
by se predpokladané pozvolné zmeény cen a mirné zlepSovani vykonu ekonomiky nemély
promitnout do zasadniho zvySeni rizik bankovniho sektoru v kratkém casovém horizontu.
Ptipadné riziko v dasledku snizeni cen nemovitosti (napf. zvySend konkurence vstupem
zahrani¢nich developerskych firem) pro finan¢ni stabilitu bankovniho sektoru lze uvazovat
v delsim casovém horizontu predevsim pokud by doslo k neocekavanému, resp. zlomovému
pohybu cen nemovitosti v kombinaci s dalSimi neptiznivymi faktory ovlivitujicimi schopnost
klientl splacet uvery.

= Ve financovani aktivit bankovniho sektoru ......

Zdroje neomezuji podnikatelské aktivity bank .....

Ani stagnace na trhu vkladi klienti zatim nevyvolava nedostatek zdroji pro financovani
obchodni ¢innosti bank. V soucasnosti banky disponuji mnohem vétSim objemem vklad nez
dosahuji objemy klientskych tvéra (v poloviné roku 2003 €inily zdvazky bank vii¢i klientim
176 % pohledavek za klienty). V zemich EU je situace opacnd vzhledem k vyssi uvérové
angazovanosti bank. Podil mezibankovnich vkladii je v CR #adové srovnatelny se zemémi
EU. Urovei klientskych vkladii ve vztahu k celkovému HDP v CR pfitom zdaleka nedosahuje
trovné dosazené v EMU (0,73 v Ceské republice proti 0,96 v EMU ke konci roku 2002,
pfi¢emz pod urovni CR se naléza jen Finsko a Francie s poméry 0,51, resp. 0,72).

Srovnani podila vkladi klientd na HDP
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Poznamka: Podil za Lucembursko je fadove vyssi(1015%, resp. 906%), a neni proto v grafu uveden.
Pramen: CNB - ICBD, CSU, ECB

Alternativni investovani k bankovnim vkladiim roste .....

Proces desintermediace, odklanéni se od bankovnich vkladi, je Gizce spojen nejen s riznymi
formami statnich ptispévkl a dailovych ulev v oblasti nebankovnich investic obyvatelstva, ale
také se soucasnymi velmi nizkymi urokovymi sazbami z bankovnich vklad. Rovnéz rozdily
v urokovych sazbach u bankovnich vkladi z hlediska délky vkladu jsou minimélni. Vyse
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uroku tudiz neni stimulem pro rtst dlouhodobych vkladi. Klienti bank po dosahnuti splatnosti
vkladu jiz obvykle své dlouhodobé vklady neobnovuji, nybrz je nahrazuji kratSimi
terminovymi (¢i neterminovymi) vklady, popf. si v pfipadé¢ zajmu o dlouhodobéjsi formu
zhodnoceni svych prostiedkli vybiraji z bohaté nabidky nebankovnich produkt. Ve prospéch
nebankovnich finanénich produkti hovofi i soucasna poplatkova politika bank, ktera klientské
vklady dale znevyhodiiuje, nebot’ snizuje redlné¢ dosazené vynosy. Naopak nebankovni
finan¢ni instituce se vydaly cestou snizovani poplatkil, coz spolecné s osvobozenim vynosu
z nékterych investic na kapitdlovém trhu od dané zpfijmi a statni politikou v oblasti
zivotniho pojisténi a penzijniho pfipojisténi Cini alternativni nebankovni alokace finan¢nich
zdroji predevsim obyvatelstva velmi atraktivni ve srovnani s bankovnim sektorem. Na druhé
stran¢ maji nebankovni produkty i své nevyhody (viz Box ¢. 3).

Box ¢. 3
Vyhody a nevyhody alternativnich produktii k bankovnim vkladiim

Mezi alternativni produkty k bankovnim vkladim patii predevsim Zivotni a diichodové pojisténi,
penzijni pripojisténi, investice do podilovych listii a ostatnich cennych papirii. Urcitou nevyhodou
pojistovacich produktii ve srovndni s bankovnimi vklady je z pohledu majitele (drZitele) jejich
nelikvidnost, protozZe vyzaduji rozhodnuti subjektii o dlouhodobosti sporeni v urcité vysi, pricemz pri
snizeni prispévku nebo odstoupeni od smlouvy se vyhodnost téchto produktii vyrazné snizuje.
Z hlediska rizikovosti jsou vsechny alternativni produkty poskytovany subjekty, jejichz cinnost je do
urcité miry regulovana prislusnymi zakony a dohlizena regulatornimi institucemi. Presto i zde existuje
rozdilna rizikovost, ktera je vyssi zejména u investic do cennych papiri. Podstatna nevyhoda
alternativnich produktii proti bankovnim vkladiim spociva v tom, Ze nejsou zpravidla pojistény.

Znacny podil prostiedkii ziistava ve financnim sektoru prostrednictvim bankovnich financnich skupin,
jejichz soucastmi jsou obvykle penzijni fondy i pojistovny, investicni spolecnosti i fondy. Na trhu
Zivotniho pojisténi se zvysil podil bankovnich financnich skupin na 23,3 % diky zvySenému zdjmu o
produkty pojistovny Ceské sporitelny. Pokles podilu bankovnich financnich skupin na trhu penzijniho
pripojisténi na 35,7 % na konci roku 2002 z urovné dosahujici 58 % v minulém obdobi byl zpiisoben
rozmachem financnich skupin pojistoven a nadnarodnich financnich subjektii.

Alternativni produkty maji jeste nektere dalsi vyhody oproti bankovnim vkladiim, napr.

e podilové listy mohou byt pro fyzické osoby zajimavé nejen svym vynosem v porovaani s urokovymi
sazbami z terminovanych vkladii, ale také podminkami zdanéni,
penzijni pripojisteni je pritazlivé diky statnimu prispevku a danovému odpoctu,

e prispevky na Zivotni a duchodové pojisteni je mozno pri splnéni danych podminek odecitat od
danového zdkladu.

Rozmisténi vklad(i a spor domacnosti v mid. Ké
(pfirGstky v daném roce)

2000 2001 2002 30.6.2003
Celkem - v tom: 60,6 185,4 73,6 54,0
priristek hotovosti v domacnostech 11,6 41 13,2 13,1
zivotni a dlichodové pojisténi 22,8 28,4 34,0 n.a.
penzijni pfipojisténi (pfedpis) 12,1 13,5 14,7 n.a.
Cisté prodeje podilovych listl -6,0 -11,9 19,3 13,2
akcie, dluhopisy a hypoté¢. zastavni listy -3,6 6,9 -3,2 -0,9
stavebni spofeni 18,2 24,2 451 20,8
terminované a neterm. vklady v bankach 5,5 120,3 -49,4 8,0

Pramen: CNB, CSU, UNIS 23




Podil bankovnich finanénich skupin na trhu v %

1999 2000 2001 2002
Penzijni pfipojisténi (kapitalové fondy) 58,6 58,1 35,2 35,7
Zivotni poji§téni (hrubé pojistné) 24,0 19,5 18,6 23,3
Leasing (pronajaty majetek) 45,4 45,6 451 44,5
Faktoring (obrat pohledavek) 63,0 66,8 64,9 61,7

Pramen: APF CR, CAP, ALS, AFS.

MoZnost alokace zdrojit do statnich cennych papirii bude pretrvavat .....

Banky v prosttedi nizkych trokovych sazeb jako vhodnou alternativu pro umisténi finan¢nich
zdroji nalézaji malo rizikové, resp. bezrizikové investice do statnich cennych papira, které
svymi zaru¢enymi, i kdyz ne piili§ vysokymi vynosy pfispivaji k ziskovosti sektoru.
V poloviné roku 2003 banky ve svém portfoliu drzely témét 70 % z celkového objemu
emitovanych statnich cennych papird. I pfes impulsy vlady sméfujici k ozdravéni vetejnych
financi a stlaCovani schodka statniho rozpoctu bude i nadéle na trhu dostatecna nabidka
bezrizikovych investi¢nich piilezitosti v disledku zvySovani objemu statniho dluhu. Teprve
na zaklad¢é schvaleni konecného znéni reformy vefejnych financi bude mozno specifikovat
predpokladany bod zvratu a ocekavat snizovani deficitu statniho rozpoctu.

Rizikovym faktorem by bylo pfijeti pfili§ mekké reformy vefejnych financi a pokraovani
dosavadnich trendti zadluZzovani az na hranu nedostatecného zabezpeceni zdrojii k jeho
financovani v tuzemsku, riistu rizikové prémie ¢i devizovych turbulenci.

Box ¢ 4
Prebytek likvidity

Bezrizikové repo operace komercnich bank s CNB slouzi k fizeni likvidity a kratkodobych virokovych
sazeb na mezibankovnim trhu. Neomezuji se tak zdroje bankovniho sektoru pouzitelné k alokaci ve
forme uverovych obchodut pro financovani podnikove sféry, nejsou rizikovym faktorem omezujicim
pozadovany ekonomicky riist. Priciny nedostupnosti uveri, zejména pro urcité podnikatelské subjekty,
resp. podvazovani ekonomického ristu je nutno hledat v jinych rizikovych faktorech.

CNB jako mnoho vyspélych centrdlnich bank operuje v rezimu inflacniho cilovdani. Pro dosaZeni
ctlovych hodnot cenové stability pouziva transmisni mechanismus zaloZeny na Fizeni vySe
kratkodobych tirokovych sazeb. Neoperuje v reZimu izeni mnoZstvi penéz v ekonomice. CNB provadi
repo operace na penéznim trhu se splatnosti dva tydny, ditsledkem tohoto chovani je temeér absolutni
kontrola kratkodobych urokovych sazeb penézniho trhu.

Proces stahovani likvidity s cilem udrzeni urokovych sazeb byl zaloZen na zdklade vyvoje v 90. letech,
kdy postupnée nariistaly devizové rezervy, a to jak v dobe pevného kurzu do poloviny roku 1997, tak
nasledné po zruseni fluktuacniho pasma. Centralni banka nakupuje zahranicni meény, aby zabranila
prudkym apreciacnim vykyviim devizového kurzu. Tyto penize zvysujici bilancni sumu centralni banky
Jsou v ramci repo operaci zamerenych na stanoveni krdtkodobé nominalni urokové sazby z penézniho
trhu automatiky stahovany.

Stahovani likvidity vSak v Zadném pripadé nevede k omezovadni wverovych aktivit komercnich bank.
Centralni banka je nucena vstupovat na penezni trh a stahnout dodatecnou nabidku penéz, v opacném
pripadé by doslo ke zméné (poklesu) urokovych sazeb na urovern nekonzistentni s cily menové politiky.
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Nedostatek zdrojii by nemél byt piekazkou zvySeni uvérové aktivity ......

Za soucasného dostate¢ného objemu zdrojii neni stagnace primarnich vkladi omezujicim
faktorem bankovniho podnikani a neohrozuje finan¢ni stabilitu bankovniho sektoru.
Ocekavané mirné zvyseni urokovych sazeb by mélo Castecné stimulovat bankovni vklady,
k financovani budou pfipraveny nevyuzit¢ mezibankovni finan¢ni zdroje. Se ziskdvanim
sekundarnich zdroji z kapitalovych trhli prostiednictvim hypotécnich zastavnich listl a jinych
obligaci by nemély mit banky v kratkém ¢asovém horizontu problémy. Tento rizikovy faktor
by se mohl v bankovnim sektoru projevit v del§im ¢asovém horizontu v situaci, kdy by banky
nalezly dostatec¢nou efektivni poptavku bonitni klientely po tivérech.

Kumulace faktort vyplyvajici zrizikovych scéndit ekonomického vyvoje, zaloZzena na
negativnim vyvoji disponibilnich pfijml obyvatelstva, napéti na trhu prace a vysSim ristu
nezameéstnanosti pii neimérném zadluZzeni obyvatelstva by byla i pfes pfipadné zvySeni
urokovych sazeb rizikem financni stability z hlediska zdroji financovani. Pfi poklesu
bankovnich vkladi a neschopnosti bank nalézt jiné zdroje by doslo ke zvySeni likviditniho
rizika. Tomuto vyvoji ale zatim aktudlni odhady budouciho vyvoje nenasvédcuji, 1 kdyz
pfedpoklad zasadniho obratu smérem krychlému rhstu primarnich vkladli neni rovnéz
potvrzen.

= Ve vyvoji urokovych sazeb .....

Prostiedi nizkych urokovych sazeb omezuje vynosy bankovniho sektoru .....

Urokovy zisk tvofi zakladni zdroj zisku z bankovni &innosti. Dostateénost zisku podmifiuje
schopnost bank pfipadné absorbovat vyssi rizika podnikdni. V poloviné roku 2003 primérné
urokové sazby z novych uvéra poskytnutych do podnikové sféry dosdhly minimalni hodnoty a
blizily se urovni vynosu tuzemského statniho desetilet¢ho dluhopisu (3,80 %). Vynosy
dluhopistt s kratSim horizontem se jeSté snizily. Zvyvoje domdaci sazby FRA,
pfedpokladaného stabilniho vyvoje urokovych sazeb a pouze mirn¢ho zvyseni v kratkém
casovém horizontu roku 2005 lze usuzovat, Ze banky budou i nadale vystaveny tlaku nizkych
vynost a marzi zuvéri podnikim. Vyssituroceni Gvérd obyvatelstvu odrazi specifické
podminky tohoto segmentu. Zpravidla se jednd o malé ¢astky, vysoké transakéni ndklady a
méné znamou historii klienta atd.

Ziskovost sektoru je taZena ziskem 7 poplatkii a vysokymi sazbami u uvérii obyvatelstvu .....
Bankovni sektor dosahuje pozadovany zisk aktivni zménou jeho struktury, tj. posilovanim
méné volatilni slozky poplatkii a provizi ve srovnani s urokovymi ptijmy. Pokles uvérovych
aktivit a limitované urokové vynosy ve vztahu k podnikiim jsou kompenzovéany obchodni
expanzi ve vztahu k obyvatelstvu. Banky tak zatim dokézaly celit poklesu trokovych sazeb.
Uvéry poskytnuté obyvatelstvu se staly piileZitosti dosahovani vy$§ich marZi bank pfi niZsi
rizikovosti (podil ohrozenych uvéra 3,5 %) ve srovnani s uvéry podnikim (11,5 %) nebo
s uvéry zivnostnikiim (32,5 %). Vysoka koncentrace zajmu bank o tento segment trhu miize
vést jak ke zleviiovani nabizenych produktii, tak k vystaveni bankovniho sektoru riziku
nesplaceni uvéru, pokud v konkurennim boji o klienta nékteré banky céstecné podceni
obezietnost a zvysujici se zadluzeni obyvatelstva.
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Podil ohrozenych avéra na celkovych tvérech podle typu dluznika
(banky s licenci k danému datu véetné CNB)
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Nizka uroveri urokovych sazeb zlepSuje schopnost dluZniku splacet uveéry ......

Vyvoj trokovych sazeb z novych uvérti podnikiim je mozné povazovat za ptiznivy faktor z
hlediska budouciho splaceni uvért. Rizikovym faktorem splaceni by se mohlo stat zhorSovani
vykonnosti podnikového sektoru nenaplnénim ptredpokladti ekonomického ristu v tuzemsku,
nedostatenym ozivenim ekonomik zemi EU v relativné kratkém c¢asovém horizontu,
prosazenim negativni tendence v dosahovani ziskovosti jednotlivych sektorti ekonomiky a
jednotlivych skupin podnikt. Predpoklddany mirny rtst urokovych sazeb by nemél mit
zasadni vliv na stabilitu.

Rizikovym faktorem by mohlo byt zvySeni urokovych sazeb......

Pfimé citlivost bank na pfipadné vyraznéjsi zmeény urokovych sazeb se muze v Case mirné
zvySovat v disledku rostouciho podilu neterminovanych vkladii na strané pasiv a zvySujiciho
se podilu dlouhodobych uvéri a cennych papird s pevnym vynosem na stran¢ aktiv. Celkové
je viak odolnost sektoru vii¢i pfimému urokovému riziku na dobré Grovni.® Strmgjsi nez
piredpokladané zvySovani urokovych sazeb by mélo té€Z nepiimy negativni vliv na rizikovost
nove poskytnutych uvért do podnikové sféry. Spolu s negativnim vyvojem nezaméstnanosti
by vys$s$i nez oCekdvany rist urokovych sazeb omezil Uvérové aktivity vici segmentu
obyvatelstva. V kombinaci s jiz podstoupenym zadluZzenim by obyvatelstvo pfi negativnim
vyhledu své hospodarské situace omezilo dal$i rist zadluZzovani, resp. zvysilo riziko
nesplaceni. Citlivost trhu hypoték i na relativné vyssi urokové sazby je snizena v disledku
casového posunu daného obvykle pétiletou fixni sazbou. Riziko by se promitlo do nizsich
objemu i Cetnosti noveé uzavienych hypotécnich uvér. Pro banky by tento vyvoj znamenal
piredevsim dopady do zisku, vyplyvajici z vysSich ndkladi na tvorbu opravnych polozek a
rezerv. Pravdépodobnost naplnéni vysoce rizikového scénafe je nicméné mald, v prognoze je
vysloven pfedpoklad stabilni tirovné irokovych sazeb.

Viz vyzkumna studie Cihak M.: ,Designing Stress Tests for the Czech Banking System,“ CNB Internal

Research and Policy Notes, 2003 (v tisku).
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= Ve vstupu Ceské republiky do Evropské unie ......

Vstup Ceské republiky do Evropské unie nezvySuje riziko ohrofeni stability .....

Bankovni sektor CR bude od kvétna roku 2004 souéésti jednotného vnitiniho trhu EU a stane
se 1 administrativné soucasti evropskych bankovnich struktur. Pro vytipovani moznych rizik
nelze plné vyuzit zkuSenosti z obdobi vzniku jednotného vnitiniho trhu, protoze soucasna
situace je zdsadn¢ odliSna. Zmeény v disledku pfistoupeni do jiz vytvofené¢ho a fungujiciho
jednotného trhu budou mit rovnéz odlisné disledky a tomu odpovidajici potencidlni rizika.
Jejich rozsah a hloubka byla cilené omezovéana ptredvstupni harmonizaci. Bankovni sektor
nebude celit v plném rozsahu povstupnim Sokiim rovnéz v disledku permanentniho
ptizplsobovani se podminkdm na mikroekonomické trovni v disledku plisobeni zahrani¢nich
bankovnich subjekti a strategickych investor v tuzemském bankovnim sektoru.

Zahranicni vlastnici se jiz podileji na vytvareni tuzemského bankovniho trhu .....
Zahrani¢ni subjekty participovaly na konci roku 2002 na celkovém zakladnim kapitalu
ceskeho bankovniho sektoru 81,9 %. Dominantni postaveni zahrani¢niho kapitalu je jesté
vyrazné€jsi po zohlednéni pfimé i nepiimé kontroly celkové bilan¢ni sumy sektoru. Ke konci
roku 2002 zahrani¢ni akcionafi vykonavali kontrolu nad 93,3 % celkové bilan¢ni sumy
sektoru.

Pozitivni vliv zahranic¢nich investori pirevaZuje .....

Stabilizujici ucinek vlivu zahrani¢nich vlastniki vyplyva jednak =z angaZovanosti na
relevantnim trhu a jednak z pfinost kvalitativnich, pfedevsim reputacnich, obezietnostnich a
znalostnich. Podstatnymi prvky ptsobicimi pozitivné na vyvoj bankovniho sektoru z hlediska
jeho stability je zvySeni kvality fizeni rizik a vnitfniho kontrolniho prostfedi, rozsifovani
bankovnich sluzeb, produkti a distribu¢nich kanal, coz je disledkem moznosti pfimého
vyuzivani know-how matetskych zahrani¢nich bank.

Vysokad angaZovanost generuje potencidlni rizika ndakazy .....

Prili§ vysoka angazovanost bank jednoho statu muze za urcitych okolnosti ptedstavovat riziko
vy$$i nestability zejména v obdobich ekonomickych vykyvl a nedostatecné diverzifikovaného
portfolia’. V piipadé Ceské republiky se lze domnivat, Ze potencial mozného rizika nakazy
prostfednictvim evropskych bankovnich systémi zemi EU podnikajicich na principu jednotné
licence neni vyznamny vzhledem k diverzifikované teritoridlni orientaci strategickych
vlastnikii a zahraniénich bankovnich subjektii podnikajicich na tuzemském trhu. Zadny z nich
neovlivituje rozhodujici segment trhu.

Princip jednotné bankovni licence se nestane impulsem zdsadni zmény .....

Po vstupu CR do EU bude v tuzemsku platit princip jednotné bankovni licence. Bankovni
subjekty zemi EU budou moci puisobit na teritoriu CR a kterékoliv jiné &lenské zemé jako
pobocka bez dalSiho licencovani. Bankovni dohled bude pfislusny podle sidla zemé& centraly
na principu dohledu domovské zemé. Tuzemsky bankovni dohled bude vramci svych
pravomoci vykonavat dohled nad pobockou z hlediska likvidity a prani Spinavych penéz.
Krom¢ toho bude bankovni dohled posuzovat vliv pobocek na vyvoj bankovniho sektoru, jeho
finan¢ni stabilitu apod.

7V tomto sméru lze uvést napf. angazovanost japonskych bank, které byly po¢atkem r. 1997 nejvyznamnéjsim

spoleénym vétitelem fady asijskych ekonomik a v reakci na depreciaci thajského bahtu omezily své tveérové
aktivity v Asii, ¢imz pfispély k prohloubeni krize celého regionu (Kaminsky a Reinhart, 2000).
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V dusledku tésného propojeni tuzemského bankovniho sektoru se zahranicnimi bankami a
pobockami zahrani¢nich bank neptedpokladame zadny zasadni zlom v pronikani zahrani¢ni
konkurence na trh s destabilizujicimi prvky, spiSe postupny vyvoj na zakladé zesilujici
konkurence, konsolidace, fizi, aj. Na druhé stran¢ zahrani¢ni subjekty zde ptsobici mohou
tuzemsky trh vyuzit jako predstupen pronikani dale na trhy stéedni a vychodni Evropy. Ceské
banky pravdépodobné nebudou ucastny expanze svych pobocek na trhy EU vzhledem ke
svému specifickému urceni a nedostatecné velikosti branici uspét v tvrdé konkurenci.

Zesilovani konkurence na bankovnim trhu bude pokracovat .....

Divod spo¢iva v hloubce finanéniho zprostfedkovani bankovnim sektorem CR, ktera je stale
relativné nizkd, 1 kdyz ve srovnani se zemémi, které jsou kandidaty vstupu do EU, vyzniva
piiznivé. Na druhé strané hloubka bankovniho zprostiedkovani méfena pomérem bankovnich
aktiv k HDP ve srovnéni s vybranymi ¢lenskymi zemémi EU dosahuje nesrovnatelné nizsich
hodnot. Vstupni strategie investorti do velkych tuzemskych bankovnich subjekt byla rovnéz
zalozena ve vSech piipadech na dosud nevyuzitém ristovém potencidlu zejména retailovych
obchodnich pftilezitosti. Po privatizaci statnich podilti téchto bank dochazi k druhotnému
déleni trhu, do né€hoz vstupuji i dalsi investofi etablujici se na trhu v poprivatizac¢ni viné.
Konkurence je soustiedéna do nabidky urcené segmentu retailové klientely. Cilem je
vytvofeni obchodniho spojeni banky a stavajicich klientl, resp. akvizice novych klientt.
Banky prezentuji vlastni know-how vybudované v matefskych spole¢nostech, do nabidky
pronikaji nové sméry rozvoje bankovnictvi.

Aktiva bankovniho sektoru na HDP v CR a vybranych zemich v %

1999 2000 2001 2002
Ceska republika " 111,0 113,6 114,9 110,0
Madarsko 68,6 68,1 68,4 68,3
Polsko 59,2 60,4 63,0 62,6
Slovenka republika 94.4 95,5 96,3 85,5
Slovinsko 75,7 81,4 94,2 87,2
Euro zéna vazeny prameér 2450 251,0 258,0 257,0

1) Bez Konsolida¢ni banky a bank v nucené spravé.
Pramen: ECB, CEC5

=V prdavnim prostiedi ......

Vzhledem k vysoké mife harmonizace pravni zakladny supravou v EU neni tato oblast
primarné rizikova.

Bankovni dohled CNB zajist'uje dohled nad konsolidacnimi celky .....

CNB zpozice regulatora je povinna provadét od roku 2003 bankovni dohled na
konsolidovaném zakladé v plném rozsahu. V Ceské republice v poloving letogniho roku
existovalo devét regulovanych konsolidacnich celkli spadajicich do pravomoci bankovniho
dohledu. Vzhledem k rozhodujicimu zastoupeni bank (minimalné 80 % bilan¢ni sumy celku)
muize byt jejich stabilita ovlivnéna vyvojem ostatnich clenli skupiny jen v omezené mife.
Z analyzy z letosniho roku vyplyva, ze ziskovost 1 ndkladovost konsolidacnich celkl je na
srovnatelné urovni s jednotlivymi bankami. Pro regulatora i regulované subjekty se jedné o
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zasadné novy pfistup kladouci ur€ité pozadavky i na nebankovni ¢leny skupiny, predev§im na
osoby ovladajici banku v postaveni finan¢ni nebo smisené holdingové spole¢nosti. Zkusenosti
ukazuji, ze holdingové spolec¢nosti maji s dodrzovanim predepsanych pravidel problém.
Konsolidovany dohled rovnéz pocita se spolupraci s tuzemskymi i zahrani¢nimi regulatory.
Do srpna roku 2004 by méla byt provedena do narodniho pravniho fadu transpozice smérnice
ES o doplitkkovém dohledu nad finan¢nimi konglomeraty, nastavbé nad sektorovymi dohledy
na konsolidovaném zdéklad¢é, umoznujici konsolidaci skupin s vyznamnym podilem jak
pojistovnictvi, tak bankovniho podnikani®. Doplitkovy dohled nad finanénimi konglomeraty
by mél byt zahajen od 1.1. 2005.

Srovnani regulovanych konsolidacnich celkl a bank v %

Regulované konsolida¢ni celky Samostatné banky
2002 30.6.2003 2002 30.6.2003
ROA 1,3 2,7 1,3 2,3
Rentabilita Tier 1 21,0 57,4 19,7 43,9
Zisk z finan¢nich ¢innosti k aktiviim 3,7 5,0 3,7 4.5
Spravni naklady k zisku z fin. innosti 56,7 47,6 55,4 46,4
Spravni naklady k aktivim 2,0 1,8 1,9 1,7
Podil aktiv na aktivech konsol. celku 100,0 100,0 93,6 94,0

Poznamka: Ciselné hodnoty vyjadfuji prosté priméry nasledujicich 9 bank: Ceska spotitelna, CSOB,
Komeréni banka, HVB Bank, Citibank, J&T Banka, Raiffeisenbank, Zivnostenska banka, Prvni méstska banka.
Pramen: CNB - ICBD

Implementace nového konceptu kapitilové piiméienosti (Basle 2) by méla posilit
stabilitu.....

Novy koncept reaguje na rychly vyvoj finan¢nich trhti. Jeho cilem je zvySeni bezpec¢nosti a
stability finan¢nich systémd, zavedeni pfesnéjSich a citlivéjSich pravidel pro fizeni rizik a
vypocet regulatorniho kapitalu, sblizeni regulatornich kapitdlovych pozadavkil s méfenim
rizik, které si provadéji samy banky, zavedeni priibézného revidovani fizeni bank, zejména
fizeni rizik, a motivace k rozsahlejSimu zvefejnovani rizikovych expozic bank tak, aby roli
regulatora sehraval ¢asteCné i trh. Tyto cile se promitaji v citlivéjSim pfistupu k méfeni rizik
v zavislosti na rizikovém profilu banky a v pfesnéjSich postupech kvantifikace regulatorniho
kapitalu kazdé jednotlivé banky. Podle novych pravidel kapitalové pfimétenosti by mélo byt
postupovano od roku 2007.

Vliv nové regulace na kapitdlovou piiméienost bank byl zkouméan v ramci rozsahlého
mezinarodniho projektu organizovaného basilejskym BCBS a pro Ceskou republiku se
ukazuje, ze v porovnani se soucasnou regulaci dojde jednordzové k poklesu kapitalové
pfiméfenosti o cca 1 az 4 p.b. Divodem poklesu bude predevsim zavedeni kapitdlového
pozadavku k operacnimu riziku a také zpfesnéné¢ meéteni uveérového rizika. Soucasnd vysoka
uroven kapitalové pfimétenosti bank dava predpoklad pro absorbovani tohoto poklesu bez
ohrozZeni stability sektoru.

Problémy pFi vymahani pohledavek zatim pretrvavaji .....
V oblasti vymahani pohleddvek doslo k urcitému zlepSeni, pfesto stale pretrvava fada
nedostatkli. Nové piijatd pravni Uprava na ochranu véftitele (novely obCanského zdkoniku,

® Bankovni pravidla konsolidovaného dohledu ,neumg&ji“ stanovit pozadavky na vypocet kapitalové

pfiméfenosti a angazovanosti se zahrnutim pojistovny.
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obCanského soudniho fadu, zdkona o konkursu a vyrovnéani, novy exekuc¢ni fad a zdkon o
vefejnych drazbach apod.) nepfinesla zasadni snizeni uvérového rizika. K tomu doslo
obezfetn&j$im chovanim bank. Za nejproblémovéjsi oblast povazuji banky ¢innost soudi a
dalSich orgéant. Problémy zptsobuji piedev§im dlouhé lhity soudnich jednéni, procesni
pravidla umoziujici dluzniklim soudni fizeni protahovat, neucinnost zkracenych soudnich
tfizeni, dlouh¢ lhiity pro zapisy do obchodniho rejstiiku a vklady do katastru nemovitosti.
Zastavni pravo je obecné jednim z nejjistéjSich a zaroven nejrozsifenéjSich zajiStovacich
prostiedkil. Jeho efektivita v Ceské republice se ukéazala jako velmi nizka, coZ souvisi mimo
jiné 1 surcitymi nedostatky v legislativé, napf. chybi moznost ziizeni zéastavniho prava
k podniku.

Problémem v oblasti ivérového rizika je pravo konkursni (apadkové). Uspokojeni pohledavek
nezajisténych vétiteltl v konkursu se pohybuje pod hranici jedné Sestiny. Ukazuje se, ze bude
nezbytné vytvofit novy upadkovy zékon a G¢inné€ se branit proti neptiméfenému prodluzovani
insolven¢niho fizeni.
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Seznam zKratek:

AFS Asociace factoringovych spole¢nosti

ALS Asociace leasingovych spole¢nosti

APF CR Asociace penzijnich fondti CR

BCBS Basel Committee of Banking Supervision

CEC5 pét stiedoevropskych zemi vstupujicich do EU (CR, Mad’arsko, Polsko,
SR, Slovinsko)

CBCB Czech Banking Credit Bureau, a.s.

CRU Centralni registr avért

CAP Ceska asociace pojistoven

CKA Ceska konsolida¢ni agentura

CNB Ceska narodni banka

CR Ceska republika

CS Ceska spofitelna, a.s.

CMZRB Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka, a.s.

CSOB Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.

CSU Cesky statisticky uiad

DPH dan z ptidané hodnoty

EBIT zisk pfed thradou trokt a zdanénim

ECB Evropska centralni banka

EMU Evropskd ménova unie

ES Evropska spolecenstvi

EU Evropska unie

FSAP Financial Sector Assessment Program

FRA forward rate agreement (dohoda o budouci sazb¢)

GE Capital Bank GE Capital Bank, a.s.

HDP hruby domaci produkt

HVB HVB Bank Czech Republic, a.s.

ICO identifikac¢ni ¢islo organizace

ICBD Informacni centrum bankovniho dohledu

J&T J&T BANKA, a.s.

KB Komer¢ni banka, a.s.

KBC KBC Bank, a.s.

MSP malé a stfedni podniky

MPO Ministerstvo primyslu a obchodu

MU ménova unie

OKEC odvétvova klasifikace ekonomickych ¢innosti

oP opravné polozky

p.b. procentni bod

PGRLF Pozemkovy a garanc¢ni rolnicky fond

SG Société Genérale, a.s.

UNIVYC UNIVYQC, a.s. (univerzalni vypotadaci centrum)

UNIS Unie investi¢nich spolecnosti

AKAT Asociace pro kapitalovy trh
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