Urokové sazby podnikatelskych uvéra

Podniky vyuzivaji bankovnich Gvéra pro financovani provozu i investic. Cena téchto zdroju pak ma
primy dopad do nékladu podniku a ovliviiuje tak jeho konkurenceschopnost. Vyvoj irokovych sazeb
je tedy pro podniky dilezitym faktorem pri jejich béZném provozu i investi¢nim planovani. Jaké
urokové sazby lze v soucasnosti na trhu dosdhnout? Jaky lze ocekavat vyvoj?

Hlavnim determinantem v$ech trokovych sazeb jsou zakladni sazby zvefejiované Ceskou narodni
bankou. Tyto sazby jsou hlavnim ndastrojem centralni banky pri dosahovani jejiho zékladniho cile -
cenové stability. Po dlouhém obdobi nizkych urokovych sazeb, kdy se zaroven darilo drzet inflaci
blizko infla¢niho cile 2 %, doslo v nedavné dobé k nékolika udalostem, které nastartovaly nebyvaly
narist inflace. Na tento riist CNB reagovala sice postupnym, ale vyraznym zvySovanim zdkladnich
sazeb.

Zatimco na zacatku lonského roku centralni banka dvoutydenni repo sazbu (2T repo sazbu) v reakci
na dopady opatreni proti Sireni pandemie a hospodarskou situaci v zahranic¢i snizila az na hodnotu
0,25 %, nyni dosahuje hodnoty 7 %. Tento krok se samozrejmé projevil i v rustu referencni sazby
PRIBOR.

Vy$e trokovych sazeb je dilezitd i pro investi¢ni ¢innost podnikll. Urokové sazby, za které banky
podnikum poskytuji potrebné finan¢ni zdroje se odviji od referencni urokové sazby, kterou je
v podminkéch Ceské republiky sazba PRIBOR, tedy mezibankovni sazba, za kterou si banky pUjcuji
mezi sebou. Vyslednd urokova sazba je pak déna souctem referencni sazby a rizikové prirazky pro
danou transakci, neboli marzi banky.

Provéazanost sazby PRIBOR v modifikaci 3M PRIBOR (trimési¢ni PRIBOR) a turokovych sazeb
dosovanych nefinan¢nimi podniky na trhu lze ilustrovat i na historickych datech téchto veli¢in.
Nasledujici graf shrnuje vyvoj obou veli¢in po mésicich od ledna roku 2004 do kvétna 2022.

Graf: Vyvoj urokovych sazeb Gvérd nefinancnim podnikdm a sazby 3M PRIBOR (%)
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Urokové sazby (nefin. podniky celkem bez kontokorentd, revolvingovych dvérd a pohledévek
z kreditnich karet)

Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé dat Ceské narodni banky a databdze ARAD



Lonsky rok otevirala sazba 3M PRIBOR na hodnoté 0,36 %, nyni (¢ervnovy prumér) jiz dosahuje
hodnoty 6,64 %. Obdobnym tempem se zvysuji i urokové sazby poskytované bankami nefinanc¢nim
podnikum. Kvétnovy primér novych obchodu ¢inil 7,79 %.

Vzhledem k tomu, Ze informace o trznich trokovych sazbach nefinan¢nich podniku zahrnuji data
z uzavienych obchodl v daném meésici a vyjednavani podminek Gvért mu predchazi, projevuje se
vyvoj referencni sazby v trznich sazbach s mirnym zpozdénim. Posledni zvySeni 2T repo sazby o 125
bazickych bodt navic bankovni rada CNB schvélila dne 22. 6. 2022. Lze tedy predpokladat, Ze
v kratkodobém horizontu dale poroste i sazba PRIBOR. Dalsi vyvoj jiz bude zaviset predevsim na
vyvoji inflace a kurzu ceské koruny, ale samozrejmé i na budouci strategii centralni banky pri
realizaci ménové politiky.

Dle posledni zverejnéné Zpravy o ménové politice CNB (jaro 2022) trh o¢ekéval dal$i postupny
narust sazby 3M PRIBOR v prvni poloviné tohoto roku a jeji nasledné setrvéni na urovni okolo 6 %.
Trzni oéekavani se tak aZ do konce leto$niho roku nachézi oproti prognéze CNB vyrazné niZe, nebot
CNB ve svych prognézach uvadi hodnotu 7 % pro rok 2022 a nasledny pokles na 5,1 %.

Soucasna makroekonomicka situace v kombinaci se zasahy centralni banky vyvolava strmy
rust urokovych sazeb, urokovych sazeb podnikatelskych Gvéru nevyjimaje. V kratkodobém
horizontu je jesté nutné pocitat s jejich dalSim zvySenim. Snaha zkrotit vysokou inflaci
pomoci zvysovani urokovych sazeb se tak projevi i ve zvySujicich se nakladech externiho
financovani podniku. Dal$i vyvoj pak bude zaviset na vyveoji relevantnich
makroekonomickych ukazatelti a dalsim postupu CNB pfi realizaci ménové politiky.
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