Pfi¢iny riastu podilu plateb a inkas v eurech mezi Ceskymi

podniky a pfi€iny ristu eurovych uvért
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Abstrakt

Podil eurovych plateb a inkas mezi ¢eskymi podniky se navzijem za poslednich nékolik let
zdvojnésobil. Vyraznou rostouci tendenci maji také eurové uvéry nefinanénim podnikiim. Mezi
hlavni faktory spojené s rustem podilu plateb a inkas v eurech a eurovych uvéra lze vymezit
vyvoj ménového kurzu a urokového diferencialu, stupen otevienosti ekonomiky nebo zavedeni
a implementace SEPA v CR. Piispévek zkouma souvislost spontinni euroizace s vyvojem
ménového kurzu a s mirou otevienosti ekonomiky. Na zakladé provedené korela¢ni analyzy
bylo zjisténo, Ze rlst eurovych plateb a eurovych uvéra tésné pozitivné koreluje s ristem

zahrani¢niho obchodu s eurozénou.
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Uvod

V posledni dobé dochazi k prohloubeni spontanni (neformadlni) euroizace ¢eské ekonomiky.
Projevuje se to v rostoucim trendu vyuzivani eura nefinanénimi podniky, zejména pfii
tuzemskych platbach a pii ¢erpani podnikovych uvért.

Cilem pfispévku je zhodnotit aktudlni situaci vyuziti eura ¢eskymi nefinanénimi podniky

a definovat faktory ovliviiujici prohloubeni spontanni euroizace ¢eské ekonomiky. Pracovni
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hypotéza zni: vyrazny rist vyuzivani eura pii tuzemskych platbach a pti ¢erpani uveért souvisi
s prohloubenim zahrani¢niho obchodu s eurozénou a s vyvojem ménového kurzu ¢eské koruny.
Ptispévek je rozdélen do dvou kapitol. Prvni se zabyva analyzou vyvoje a aktudlni situaci
spontanni euroizace. Ve druhé kapitole jsou popsané faktory, které ovliviiuji vyvoj podilu
eurovych plateb a eurovych uvéra.
Pti zpracovani tohoto ptispévku byla pouzita metoda sbéru a analyzy dat. Pro zkoumani
souvislosti mezi veli¢inami (platby v eurech a uvéry v eurech na strané¢ jedné a obchod

s eurozénou a vyvoj kurzu CZK/EUR na stran¢ druhé) byla provedena korela¢ni analyza.

1 Analyza soucasné situace a historického vyvoje vyuzivani eura

tuzemskymi podniky

Jelikoz se spontanni euroizace' projevuje ve zvyseni podilu eurovych plateb a inkas mezi

tuzemskymi podniky a ristem eurovych tvérd, budou tyto veli¢iny déle prozkoumdany zv1ast.
1.1 Podnikové uvéry v eurech

Za poslednich sedm let (2012-2018) existuje trvale rostouci trend pfijimani Gvérd v eurech
¢eskymi nefinan¢nimi podniky. Stav nesplacenych uvérti? v eurech na konci roku 2018 narostl
na 315 miliard korun (obr. 1). To je 7,2 % ro¢niho objemu vyvozi zbozi za rok 2018, zatimco
na za¢atku roku 2013 (pied spusténim intervenci) to bylo pouze 5 % vyvozil.? Objem eurovych

vkladi je zanedbatelny (Ceska narodni banka, 2018, s. 46).

! Ceska narodni banka definuje euroizaci jako “substituci domaci mé&ny ménou zahraniéni (eurem) k zabezpe&eni
funkci penéz jako prostiedku smény a uchovatele hodnot“ (Ceska narodni banka, nedatovano, s. 11).

2V terminologii CNB jde o ,.kone¢né ziistatky uvérovych Gét klienti.

3 Vlastni vypocet na zakladé udaji MPO a CNB.
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Obrazek ¢. 1 Klientské uvéry podle sektorového hlediska (EUR), mil. K¢ — nefinancni

podniky
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Zdroj: CNB, vlastni zpracovani
(https://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY_ PKG.PARAMETRY SESTAVY?p sestuid=44879&p_strid=AABBA
A&p tab=1&p lang=CS)

V porovnani s ostatnimi zemémi stfedoevropského regionu (Mad’arsko, Polsko) podil
celkovych uvérii v cizi méné na celkovych uvérech soukromému sektoru patii stale k nejnizsim
a dosahuje 15 %. Tento nizky podil se da vysvétlit vysokou diivérou v domaci ménu
a makroekonomickou stabilitou. Co se tyka nefinan¢nich podnikd, podil uveéra v cizi méné na

celkovych uvérech vroce 2018 &inil zhruba 30 % (Ceska narodni banka, 2018, s. 46) —
Obr. ¢. 2.
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Obrazek & 2 Uvéry podnikiim v cizi méné (podily na celkovych tuvérech u domacich

bank, v %)
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Zdroj: Ceska narodni banka, 2018, s. 46.

Mezi diivody Cerpani uvért v cizi méné patii vyznamnd obchodni provdzanost s eurozénou
a ptirozené zajistovani proti kurzovému riziku, které se vyrazné zesililo pred ukoncenim
kurzového zavazku v dubnu 2017.

Eurové uvéry pievladaji v primyslu a v oblasti nemovitosti. Rist jejich objemu je také
patrny i v obchodu, dopravé a ve stavebnictvi. Podil eurovych uvért poskytnutych odvétvim
zpracovatelského primyslu domacimi bankami mé dlouhodobé rostouci trend a dosahl v roce
2018 arovné 47 % (z celkovych avéra poskytnutych tomuto sektoru), coZ souvisi s vyznamnym

zastoupenim exportnich podnikti v tomto odvétvi — viz Obr. €. 3.
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Obrazek & 3 Uvéry a vklady v eurech dle vybranych odvétvi (podily na celkovych

uvérech a vkladech nefinan¢nich podnika v daném odvétvi u domacich bank, v %)
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Zdroj: Ceska narodni banka, 2018, s. 79.
1.2 Platby a inkasa v eurech

Podil eurovych plateb navzajem mezi ¢eskymi podniky se v letech 2012 az 2018 zdvojnasobil.
Jde zejména o velké primyslové podniky, orientované na export, které pouzivaji euro pii
platbach domacim dodavatelim. V roce 2018 ¢inil podil plateb v eurech za material, vyrobky

a sluzby mezi domdacimi nefinanénimi podniky zhruba 20 % (viz Obr. €. 4).

Obrazek ¢. 4 Platby a inkasa — podil plateb v eurech (¢tvrtletni), v %

30
25
20 A/\ — /N
15 N platby dodavatelim-
- \ ‘M rezidentimna izemi CR
J” —— inkasa od odbérateli-
5 rezidentll na izemi CR
0 T T T T T T T T T T T T T T T T T
— ol et s s v own v MW~ [~ [~ D0 0D
EEEERIEEEELE i gl g e i
oF: F e OO O £00 £00 £ A A5 oG O O ey A5 A0 03 KE
R R N N S A S A S A S S I S B B IS
N -y DM — WM — s Oy N~ N D
i T —t — o o — . 7 s o — o —

Zdroj: CNB, vlastni zpracovani
(https://www.cnb.cz/cnb/STAT.ARADY PKG.PARAMETRY_ SESTAVY?p strid=ACAA&p_sestuid=18954&
p_tab=1&p lang=CS)
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Hlavnim divodem vyuziti eura pii platbach je (jak je jiz uvedeno vyse) snizeni kurzového
rizika. Dillezitym motivem k euroizaci plateb je taky snizeni hedgeovych nékladd. V prvnim
ctvrtleti roku 2019 bylo zajisténo 45.3 % vyvozu podnikii finanénimi terminovanymi

instrumenty, coZ predstavuje v porovnani s predchozim &tvrtletim 9% nartist.*

W o

2 Pric¢iny rustu podilu eurovych plateb a avéru

Mezi hlavni faktory spojené s ristem podilu plateb a ivéru v eurech mezi podniky lze vymezit
meénovy kurz, stupeni otevienosti ekonomiky, urokovy diferencidl nebo institucionélni faktor
(zavedeni a implementace SEPA). Dany ptispévek se bude zabyvat prvnimi dvéma faktory, a to

vyvojem ménového kurzu a mirou otevienosti ¢eské ekonomiky.
2.1 Ménovy kurz

Vyvoj ménového kurzu a jeho ovliviiovani centralni bankou hraje dilezitou roli v prohloubeni
spontanni euroizace. Eurové uvéry a platby v eurech jsou pfirozenymi ndstroji zajisténi
kurzového rizika. U eurovych plateb a inkas mzeme pozorovat rostouci trend po celém
sledovaném obdobi. U eurovych Gvérd je patrny mirny rist v obdobi kurzového zavazku CNB.
V dob¢ ukonceni intervenci pozorujeme vyrazné zesileni rostouciho trendu eurovych uvérd,
coz se da vysvétlit oéekavanym zhodnocenim mény a obdobim nestability.

V zai{ 2018 podil plateb v eurech vzrostl ve srovnani s ¢ervnem 2018 o 21 % a dosahl
svého maxima 22,2 %. Co se tyka eurovych uvért, tak k nejvétsimu narastu doslo v obdobi
ukonéeni intervenci CNB v bieznu 2017, a to 0 10 % ve srovnani s tnorem 2017.

Na zakladé toho, Ze v obdobi intervenci CNB, které snizovaly kurzové riziko, rostly jak
eurové platby, tak i eurové uvéry, mizeme udélat zavér, ze krome prirozeného zajisténi firem

proti kurzovému riziku jsou i jiné divody prohloubeni spontanni euroizace.
2.2 Otevienost ekonomiky

Obchodni provazanost s eurozonou lze povazovat za dalsi vyznamny faktor, ktery ovlivituje
rist eurovych uvért a eurovych plateb. Pro zkoumani zévislosti mezi spontanni euroizaci

a vyvojem zahrani¢niho obchodu pouzijeme korela¢ni analyzu.

# Vlastni vypocet na zaklad& udajis CNB.
5 Vlastni vypocet na zakladg udaji CNB.
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Tabulka ¢. 1 Korela¢ni koeficient

Inkasa od odbératelti - | Uvéry
rezidentil na izemi | v euerech
CR - v minulém (nefinan¢ni
ctvrtleti (podil v podniky)
eurech v %)

Platby dodavateliim -
rezidentiim na uzemi CR -
v minulém ctvrtleti (podil

plateb v eurech v %)

korelace s vyvozem

zbozi a sluzeb do 0,859 0,832 0,953
eurozony
korelace s dovozem
zbozi a sluzeb z 0,872 0,841 0,943
eurozony

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro zpracovani korelaéni analyzy bylo sledovano obdobi od roku 2011 do roku 2018. Do
roku 2011 neni k dispozici statistika podilu plateb a inkas v eurech mezi ¢eskymi podniky

navzajem. Byla zkoumana zévislost mezi ro¢nimi tidaji nasledujicich ukazatelt:

- platby dodavateltim — rezidenttim na uzemi CR a vyvoz zboZi a sluzeb do eurozény;
- platby dodavateltim — rezidenttim na tzemi CR a dovoz zboZi a sluzeb z eurozény:;
- inkasa od odbératelt — rezidentt na uzemi CR a vyvoz zboZi a sluzeb do eurozony;
- inkasa od odbératelt — rezidentt na uzemi CR a dovoz zboZi a sluZeb z eurozony;

- uveéry v euerech (nefinan¢ni podniky) a vyvoz zboZi a sluzeb do eurozony;

- uveéry v euerech (nefinan¢ni podniky) a dovoz zbozi a sluzeb z eurozony.

Korelaéni koeficient byl méfen pomoci funkce CORREL v programu Excel.
Na zakladé hodnot korela¢niho koeficientu lze udélat zaveér, ze zavislost je silna a pfima

u vSech veli€in, jelikoz hodnoty se blizi 1.
Zavér

V tomto piispévku byla zkoumana spontanni euroizace v Ceské republice, ktera se projevuje
rustem eurovych uvérd a rdstem podilu plateb a inkas v eurech mezi ¢eskymi podniky
navzajem.

V poslednich letech dochazi k riistu jak podilu eurovych plateb, ktery dosahl svého maxima
v roce 2018, tak i uvért v eurech nefinanénim podnikim. Eurové uvéry pievladaji v pramyslu

a v oblasti nemovitosti. Jednd se zejména o velké, exportné orientované podniky.
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Hlavni diivod vyuziti eurovych plateb a eurovych uvért je zajisténi proti kurzovému riziku.
Toto riziko je vyznamné, protoze Ceska ekonomika je velmi provazana s eurozonou, proto
jakékoliv vykyvy ménového kurzu mohou zplsobit ztraty, coz vyvolava pocit nejistoty.
K zesileni rizika prispély taky kurzové intervence CNB, po jejichz ukonéeni se ogekavalo
vyrazné zhodnoceni kurzu ¢eské koruny.

Na zakladé provedené korelacni analyzy bylo zjiSténo, Ze riist eurovych plateb a eurovych
uveru tésné pozitivné koreluje s rlistem zahrani¢niho obchodu s eurozénou. Proto se da
predpokladat, ze pfi pozitivni tendenci propojeni ¢eské ekonomiky s ekonomikou eurozony se
bude spontanni euroizace dal prohlubovat.

Na rist podilu plateb v eurech a eurovych uvéri ma také vliv urokovy diferencial
a zavedeni a implementace SEPA v Ceské republice. Vztah mezi témi veli¢inami bude

objektem dalsiho zkoumani.
Dedikace

Prispévek vznikl pii feSeni studentského projektu &. 7427/2019/09 . Vyuziti behaviordlni
ekonomie k analyze problému soucasné ekonomiky™ s vyuzitim ucelové podpory na specificky

vysokoskolsky vyzkum Vysoké skoly finan¢ni a spravni.
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