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%» maci banky europijcky véetné hypoték
vesmés neposkytuji, ackoli pro to neexistuji
regulatorni davody.

Vysledkem je redlné paralelni klima ve
financovani tuzemskych firem i obyvatel
a mimo jiné i pokles G¢innosti samotné mé-
nové politiky. ,Vadi nam, Ze to oslabuje nasi
transmisi. Navic je v tom jakasi dvojkolejnost,
pokud k eurovym uvérim maji piistup spi-
Se velké a zahrani¢ni firmy, zatimco domaci
na né casto nedosahnou. TakZe nase vysoké
uroky v dusledku nakonec trapi hlavné ceské,
mens$i podniky, které je museji strpét, uvedl
v kvétnovém rozhovoru pro El5 i radni CNB
Jan Kubicek. Jak poznamenala Zamrazilova,
v prosttedi domacnosti je pravé naopak kvuli
prakticky nulové eurizaci ménova politika na-
opak velmi efektivni.

Trend je jasny a s postupnou eurizaci ¢es-
ké ekonomiky se opravdu oslabuji ménové
nastroje CNB. BohuZel je to opravdu tak, Ze
dopady, zejména ted ty negativni, pak nesou
malé podniky a domacnosti, coz rozhodné
neni zadouci stav,“ zdlraziiuje partner pora-
denské spole¢nosti PwC Jan Brazda.

Ten dvoji ceny za ptjcky povaZzuje za di-
vod pro pfechod na spole¢nou ménu. ,,Kvuli
této uvérové dvoukolejnosti postupné zanika
klicovy argument, proc¢ vlastné trvat na vlast-
ni méné. Opét to ukazuje na nesmyslnou po-
pulistickou politiku oddalovani zavadéni eura
v Cesku navzdory tomu, co si mysli nejvétsi
tuzemsti zaméstnavatelé,“ dodava Brazda.

yParalelni“ ménova politika je podle analy-
tikti dusledkem formy utahovani ménové po-
litiky. ,,Je to diisledek pozvolné metody zvySo-
vani urokovych sazeb a politiky je radéji drzet
dlouho na vy$s$i urovni. To ovlivni rovnéz
ucinnost ménové politiky v budoucnu, soudi
ekonom spole¢nosti DRFG Martin Slany. Jen
u Ceskych bank, které pokryvaji ptiblizné tie-
tinu celkového financovani tuzemskych firem
v eurech, si firmy v leto$nim prvnim kvartalu
nové, tedy bez refinancovani starych uvérd,
napujcovaly eura v hodnoté 65 miliard korun.
V poslednim ¢tvrtleti roku 2022 to v$ak bylo
bezmala 84 miliard a ve tfetim kvartalu téhoz
roku to bylo dokonce 105 miliard.

I tak jde ale o desetimiliardovy nartst na-
priklad oproti prvnimu ¢tvrtleti roku 2020,
tedy dobé v predvecer nastupu pandemie.
w<Jen proto mohou velké firmy typu automo-
bilek tolik zvySovat mzdy. Jedinym zputso-
bem, jak jim dorudit nasi ménovou politiku,
zastava ménovy kurz. Pak budou mit ome-

Vyvoj objemu a aroéeni novych firemnich avérii v eurech
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zeny prostor pro zvySovani mezd a nabirani
zaméstnancl,“ pfipomind Zamrazilova. Podle
hlast z trhu popularitu alternativnich cest fi-
nancovani rozpoutala samotna CNB.

,S nadsazkou lze fici, Ze centralni banka
svymi sazbami dotla¢ila podniky do eurovych
uvéry, protoze nakladové uroky v korunach
vzrostly zhruba desetindsobné. Eurové uro-
ky proti ptivodnim korunovym narostly ,jen*
Ctyfnasobné. Takze kdo ma dostatek ptijmu
v eurech, ten se konvertoval do eurovych
uvéry, coZ zase zlobi centralni bankéte, pro-
toZe roste poptavka po eurech. Ale manage-
menty se museji chovat raciondlné® soudi
$éf strojirenské firmy Atas elektromotory
a mistoptedseda Asociace exportért Otto Da-
nék. Rozdil v uroceni koruny a eura se uz sice
snizuje, spole¢na ména je ale stale na ro¢nim
uroku o zhruba tfi procentni body niZe.

»Evropska centralni banka své sazby zvy-
$uje, zatimco CNB setrvava u hodnot z lon-
ského ¢ervna, coz muze byt davodem tlumi-
cim atraktivitu uvérti v eurech a stejné tak
i davodem mirného zpomaleni dynamiky
eurovych Gvér(, pfipomina feditel odboru le-
gislativy, prava a analyz Hospodatské komory
Ladislav Min¢ic.

Krystalickym zptisobem se zvySené saz-
by CNB pielévaji primarné na hypoteéni
trh. ,Spotiebitelské uvéry stejné jako hypo-
te¢ni avéry poskytujeme pouze v ceskych
korunach. Dtivodem je jednak orientace na
tuzemskou klientelu, a predevs$im kurzové
riziko, které z takové cizoménové pujcky vy-
plyva,“ fika Zuzana Filipova z Moneta Money
Bank. To potvrzuji i radni CNB.

»My bychom neradi, aby banky toto téma
oteviely. Je tu ostatné odstrasujici madarsky

precedens, iika radni CNB Kubicek s odka-
zem na davnou madarskou aféru s hypotéka-
mi poskytnutymi kupiikladu ve $vycarskych
francich. ,Domacnosti si také plné neuvédo-
muji kurzové riziko, zvlasté u hypoték. Jsem
proto rad, ze to banky zasadné nenabizeji.
Formalné to ale zakazané neni, teoreticky je
to mozné. Skutecnost, Ze se tak v podstatné
mite nedéje, je vile nasich bank,“ pfipomina
Kubicek.

Pro byznysovou sféru zlistava euro nic-
méné klicové. Letos vydana studie PwC CEO
Survey, které se na prelomu listopadu a pro-
since 2022 zucastnily vice nez dvé stovky
generalnich fediteli ceskych firem, tak napfi-
klad uvadi, Ze prechod na euro je pro $éfy tu-
zemskych firem druhou nejvyse postavenou
prioritou, kdyZ pro pfijeti spole¢né mény se
vyjadtilo 24 procent z nich.

,Nové bude eurové financovani vstupovat
i do infrastrukturnich projektt, nebot neni
v silach ¢eskych bank ufinancovat v ¢eskych
korunach naptiklad nové jaderné zdroje ¢i vy-
sokorychlostni traté,“ dopliiuje Brazda s tim,
7e celkem by mélo jit v nasledujicich letech
fadové v pfepoctu o biliony korun navic, kde
se rozdil v sazbach muiZe projevit vyrazné i ve
vefejnych rozpoctech.

»Jak se bude snizovat rozdil mezi eurovy-
mi a korunovymi troky, tak se eurizace zfej-
mé samovolné zastavi soudi Kubicek. Na
druhou stranu uz podle ného ztstane Cesko
propiisté vzdycky zemi dvou mén. ,Jakmile si
to firmy vyzkousely a budou mit néjakou uveé-
rovou historii, tak uz to nikdy nezmizi,“ doda-
va Kubicek. Nad sou¢asnymi sedmi procenty
byla zakladni sazba CNB naposledy v dubnu
roku 1999, tedy pied vice nez 24 lety. [ |




