Správa o úverových možnostiach slovenského bankového sektora pre podnikateľský sektor

ŠTVRTÝ štvrťrok  2009

Zhrnutie
Celkový objem úverov podnikom od bánk zaznamenal v poslednom štvrťroku 2009 opätovný pokles. Objem úverov sa znížil v porovnaní s tretím štvrťrokom 2009 ako aj pri medziročnom porovnaní s posledným štvrťrokom 2008, pričom tento trend sa prejavil takmer vo všetkých bankách.

Napriek negatívnemu trendu pokračujúceho poklesu úverovania podnikov bankami však môžeme hovoriť o určitých pozitívnych náznakoch v poslednom štvrťroku 2009. Napriek tomu, že banky aj v poslednom štvrťroku naďalej sprísňovali úverové štandardy, podiel bánk, ktoré podmienky sprísňovali, bol najnižší od roku 2008. Podobne môžeme hodnotiť aj vývoj dopytu po úveroch zo strany podnikov. Dopyt bol síce v poslednom štvrťroku 2009 negatívny, ale miera poklesu dopytu bola jednou z najnižších od roku 2008. Určité pozitívne črty môžeme nájsť aj pri vývoji zlyhaných podnikových úverov. Napriek rastu zlyhaných úverov v priebehu celého roka 2009, v posledných mesiacoch roka 2009 sa tempo rastu zlyhaných úverov spomalilo, resp. v niektorých odvetviach objem zlyhaných úverov poklesol.

Celkovo sú tieto pozitívne náznaky výsledkom oživenia v podnikovom sektore. Už od konca druhého štvrťroka 2009 sa viaceré ukazovatele podnikového sektora zlepšovali, keď rástli napríklad tržby. Celkovo sa zlepšil pohľad podnikov na očakávaný vývoj, keď indikátory sentimentu vo väčšine mesiacov druhej polovice roka 2009 rástli.

Napriek poslednému vývoju, pri samotnom hodnotení možností bánk pri financovaní podnikového sektora, je potrebná opatrnosť. Spomínané pozitívne náznaky môžu naznačovať zmenu na trhu úverov, naďalej sú však banky vystavené pomerne významným rizikám.

V prvom rade je to udržateľnosť súčasných trendov. Tie boli okrem iných faktorov do veľkej miery ovplyvnené optimizmom na trhoch, pričom veľký podiel na tomto vývoji mali zásahy vlád a centrálnych bánk. Vývoj na finančných trhoch a v zahraničných ekonomikách v decembri 2009 a januári 2010 však naznačuje pokles optimizmu, čo sa môže opätovne negatívne prejaviť na podnikovom sektore. Čiastočne sa to potvrdilo na niektorých ukazovateľoch za podnikový sektor v decembri 2009 (pokles indikátorov dôvery, pokles využitia kapacít).
Zároveň je potrebné upozorniť, že viaceré ukazovatele podnikového sektora, napriek zlepšeniu, sú ešte stále vzdialené od úrovní, ktoré dosahovali pred krízou.
Celkové zotavenie trhu podnikových úverov v najbližšom období tak bude do veľkej miery závislé od zníženia neistoty ohľadom budúceho globálneho ekonomického vývoja.
Správa o úverových možnostiach slovenského bankového sektora pre podnikateľský sektor

Pokles úverovania podnikov zo strany bánk

Finančná kríza sa pomerne výrazne prejavila na objeme úverov, ktoré banky poskytli podnikovému sektoru. Kým ešte v roku 2008 banky pomerne výrazne zvyšovali objem prostriedkov poskytnutých podnikom, v roku 2009 celkových stav úverov klesal. Celkový objem úverov podnikom tak od začiatku roka poklesol o 3,3%. Financovanie pokleslo pri takmer všetkých typoch úverov, najvýraznejšie však pri prevádzkových úveroch. Úvery dlhodobejšieho charakteru si zachovali mierny medziročný rast. Trend poklesu úverovania podnikov sa prejavil pomerne plošne v celom sektore. Viaceré banky zaznamenali medziročný pokles, alebo len mierny rast úverov. Výraznejšie zvyšovanie úverov podnikom v bankách bolo skôr výnimkou (Graf 1).
Graf 1 Vývoj úverov podnikom
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Zdroj: NBS.
Ľavá os je v mil. EUR, na pravej osi sú medziročné percentuálne zmeny.
Graf 2 Zmena objemu úverov v jednotlivých podnikových odvetviach od začiatku roka 2009
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Zdroj: NBS, Register bankových úverov a záruk.
V stĺpcoch sú vyjadrené percentuálne zmeny objemu úverov poskytnutých bankami v členení podľa odvetví medzi 31.12.2008 a 31.12.2009.
Štvorčeky vyjadrujú podiel jednotlivých odvetví na celkovom objeme úverov poskytnutých podnikom.

Obozretný prístup bánk obmedzil financovanie vo väčšine podnikových odvetví

Pokles financovania sa prejavil v takmer všetkých sektoroch. Všeobecne môžeme konštatovať, že banky sa správali opatrne v takmer všetkých sektoroch. Okrem samotného poklesu objemu úverov banky sprísňovali podmienky pri nových úveroch. Výrazne klesalo najmä financovanie exportne orientovaných sektorov a sektorov so signifikantným prepadom tržieb. Banky tak významne obmedzili financovanie najmä v sektore obchodu, strojárskeho priemyslu a dopravy.

Na druhej strane naďalej rástlo financovanie činnosti v oblasti nehnuteľností, ktoré medziročne stúplo o 8%. Tento nárast však nie je prejavom dôvery bánk v tento sektor, ale skôr môžme hovoriť o dofinancovaní starých projektov. Z podobného dôvodu rástli aj úvery v stavebníctve. Obozretný prístup bánk sa prejavoval pri nových projektoch na nehnuteľnosti, ktoré banky financovali pri nižšej splatnosti a nižších objemoch (Graf 2).

Banky pokračovali v sprísňovaní úverových štandardov, aj keď podiel bánk, ktoré štandardy sprísňovali, sa znižoval
Ako už bolo uvedené, vývoj na trhu úverov v roku 2009 bol do veľkej miery ovplyvnený finančnou a ekonomickou krízou. Tá sa na trhu úverov prejavila na správaní sa bánk aj podnikov. 

Banky sprísňovali úverové štandardy v priebehu celého roka 2009, čo súviselo najmä so zhoršujúcou sa ekonomickou situáciou. Výrazne stúpli riziká vo vybraných sektoroch, kde banky v podstate úplne zastavili financovanie. Sprísnené podmienky sa prejavovali na vyšších úrokových maržiach, prísnejších požiadavkách na zabezpečenie a iných úverových podmienkach.

Pozitívne možno hodnotiť, že miera sprísňovania štandardov v sektore sa v priebehu roka zmierňovala. To znamená, že v priebehu roka stále menší počet bánk pristupoval k sprísňovaniu štandardov. V poslednom štvrťroku 2009 sprísnilo štandardy už len šesť bánk. To môže naznačovať blížiacu sa zmenu v úverovom cykle v bankovom sektore. Podľa očakávaní väčšiny bánk, štandardy by sa v nasledujúcom štvrťroku už sprísňovať nemali a mali by ostať stabilné. Na druhej strane zmierňovanie štandardov sa zatiaľ v najbližšom období neočakáva.
Graf 3 Vývoj úverových štandardov 
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Zdroj: NBS, Dotazník o úverových štandardoch.
Údaje sú uvedené vo forme čistého percentuálneho podielu, kladná hodnota znamená zmiernenie štandardov.
Zmeny vyjadrujú subjektívny pohľad bánk.
Graf 4 Vývoj dopytu po podnikových úveroch
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Zdroj: NBS, Dotazník o úverových štandardoch.
Údaje sú uvedené vo forme čistého percentuálneho podielu, kladná hodnota znamená nárast dopytu.
Zmeny vyjadrujú subjektívny pohľad bánk.
K poklesu objemu úverov prispel aj pomerne významný pokles záujmu podnikov o nové úvery. Podobne ako pri štandardoch v priebehu roka 2009 sa tempo poklesu dopytu po úveroch zmierňovalo, čo naznačuje zlepšovanie situácie v podnikovom sektore. Záujem klesol najmä z dôvodu poklesu investičných príležitostí v sektore, pričom tento trend bol významný v priebehu celého roka 2009. Postupne rástol záujem o financovanie prevádzky. Podniky sa tiež snažili využiť relatívne nízke úrokové sadzby na reštrukturalizáciu starých úverov za výhodnejších  podmienok. 

Pokles úrokových sadzieb na nové podnikové úvery sa na konci roka zastavil

Úrokové sadzby na nové úvery podnikom od začiatku roka zaznamenávali pokles, čo súvisí s vývojom sadzieb na medzibankovom trhu. Tento trend sa zastavil až v októbri a novembri 2009. To naznačuje ukončenie transmisie zmien základných úrokových sadzieb ECB na klientske sadzby. 
Úrokové sadzby v posledných mesiacoch roka 2009 tak dosahovali jedny z najnižších úrovní, pričom nepredpokladáme ďalšie znižovanie.

V prípade nových podnikových úverov, na rozdiel od retailu, banky väčšinou prenášajú zmeny z medzibankových sadzieb priamo na klientske. Aj keď miera prenosu nie je vždy totožná, čo následne vplýva na úrokové príjmy bánk. Od začiatku roka mierne rástli spready, čo odzrkadľuje vyššie kreditné riziko klientov.  

Graf 5 Vývoj úrokových sadzieb a spreadov na 
nové podnikové úvery
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Zdroj: NBS

Údaje za spready sú v percentuálnych bodoch.
Spready pri úveroch s fixáciou úrokovej sadzby do jedného roka 

predstavujú rozdiel medzi klientskymi sadzbami a ročným EURIBORom.
Pokračoval rast zlyhaných úverov, tempo rastu objemu zlyhaných úverov sa na konci roka zmiernilo

Kvalita podnikových úverov sa v roku 2009 výrazne zhoršila. Kým ešte na konci roka 2009 podiel zlyhaných úverov podnikom predstavoval 3,2% z celkového objemu úverov, v decembri 2009 tento podiel stúpol na 6,7%.

Zatiaľ čo zlyhané úvery rástli pri všetkých typoch úverov, najvýraznejšie zhoršenie kvality v porovnaní so začiatkom roka 2009 zaznamenali prečerpania na bežných účtoch, ktoré na konci roka tvorili už takmer tretinu zo zlyhaných úverov. Výraznejšie si tiež pohoršili úvery na bývanie, pri ktorých zlyhané úvery vzrástli najmä v posledných mesiacoch roka 2009.
Graf 6 Podiel jednotlivých typov úverov na objeme zlyhaných úverov podnikom
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Zdroj: NBS.
Graf 7 Vývoj podielu zlyhaných úverov vo vybraných podnikových odvetviach
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Zdroj: NBS.
Zhoršenie kvality úverov bolo od začiatku roka zaznamenané v takmer všetkých podnikových odvetviach, čo naznačuje celoplošný charakter negatívneho ekonomického vývoja. Vyšší objem dosahuje najmä sektor obchodu, turizmu a stavebníctva. 
Na druhej strane z pohľadu posledného vývoja možno pozitívne hodnotiť spomalenie rastu, resp. pokles zlyhaných úverov vo viacerých sektoroch v posledných mesiacoch roka 2009. Tento pozitívny trend sa objavil v takmer všetkých odvetviach s výnimkou odvetvia nehnuteľností a turizmu.
Pokračuje pomalé oživenie aktivity v podnikovom sektore
Prevládajúci optimizmus ohľadom oživenia globálnej ekonomiky mal pozitívny vplyv na spomalenie poklesu priemyselnej produkcie takmer vo všetkých krajinách Európskej únie. V novembri 2009 bola Slovenská republika jednou z troch krajín EÚ (PL, LU, SK), v ktorých spomalenie poklesu prešlo do mierneho rastu. 

Graf 8 Vývoj priemyselnej produkcie vo vybraných krajinách
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Zdroj: Eurostat.

Na grafe sú zobrazené medziročné zmeny priemyselnej produkcie v %.

Graf 9 Vývoj indexu tržieb vo vybraných odvetviach 
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Zdroj: Štatistický úrad SR.

Index „Vystavenie bankového sektora“ je priemer indexu tržieb vážený objemom úverov poskytnutých bankovým sektorom do jednotlivých odvetví.
Pomalé oživenie aktivity môžeme pozorovať vo viacerých odvetviach podnikového sektora. Na druhej strane však treba pripomenúť, že oživenie aktivity v podnikovom sektore prebiehalo najmä v dôsledku rastu exportnej výkonnosti Slovenskej republiky súvisiacej s celkovým optimizmom ohľadom globálnej ekonomiky. Keďže nie je možné analyzovať primárne dôvody tohto optimizmu, nie je možné ani jednoznačne vyhodnotiť, nakoľko je oživenie aktivity slovenských podnikov trvalé. Práve toto môže byť jedným z dôvodov pretrvávajúcej opatrnosti bánk pri poskytovaní úverov podnikovému sektoru a zároveň poklesu dopytu po úveroch zo strany podnikov. 
Treba pripomenúť, že opatrný prístup bánk k financovaniu podnikového sektora nie je slovenským špecifikom, ale bol tiež konštatovaný Európskou centrálnou bankou na úrovni eurozóny. Z hľadiska financovania európskeho podnikového sektora sa objavuje trend, kde podniky nahrádzajú bankové úvery emisiou dlhových cenných papierov.  

Mierne zlepšenie dôvery v podnikateľskom prostredí 

Rast aktivity v podnikovom sektore sa odrazil v zlepšení dôvery v podnikateľskom prostredí. V prípade Slovenska môžeme pozorovať mierne procyklický priebeh indikátora podnikateľskej dôvery. Na jednej strane bol jeho prepad na Slovensku strmší ako v prípade jeho hlavných obchodných partnerov, na druhej strane zvyšovanie podnikateľskej dôvery v posledných mesiacoch prebiehalo dynamickejšie. Treba však pripomenúť, že hodnoty indikátora podnikateľskej dôvery z januára 2010 nepotvrdzujú jeho rastúcu tendenciu z posledných mesiacov roka 2009.

Graf 10 Vývoj indexov podnikateľskej dôvery vo vybraných ekonomikách
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Zdroj: OECD

Index „hlavní obchodní partneri SR v EÚ“ predstavuje vážený index desiatich krajín s najväčším podielom na exporte Slovenska.
Graf 11 Vývoj indikátorov dôvery v podnikovom sektore na Slovensku
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Zdroj: Štatistický úrad SR.
Pretrvávajú problémy s využitím výrobných kapacít

Podľa dotazníkového zisťovania ostáva využitie výrobných kapacít na Slovensku stále pomerne slabé. Aktuálny mierny nárast tržieb v druhej polovici roka 2009 zrejme nebol  dostatočný na zvýšenie využitia výrobných kapacít slovenských podnikov. 

Graf 12 Vývoj využitia výrobných kapacít v 
priemysle v SR a EÚ
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Zdroj: Eurostat.
Navyše nie je možné konštatovať, že by začiatok roka 2010 potvrdzoval pozitívne trendy v aktivite podnikov. Nejednoznačný vývoj využitia výrobných kapacít na začiatku roka 2010 len potvrdzuje neistotu ohľadom udržateľnosti súčasného pozitívneho vývoja na Slovensku a v zahraničí a otvára otázku podielu jednorazových opatrení jednotlivých štátov na tomto vývoji. Zatiaľ totiž nie je možné urobiť záver, že za oživením podnikového sektora v druhej polovici roka 2009 stojí súkromný sektor reálnej ekonomiky.

Kapitálová pozícia bankového sektora sa v priebehu roka 2009 zlepšovala

V priebehu celého roka 2009 sa ukazovateľ kapitálovej primeranosti bankového sektora zvyšoval. Ukazovateľ tak od začiatku roka stúpol z úrovne 11,2% na 12,6%. Výrazne stúpol najmä na začiatku druhého štvrťroka, keď banky rozdeľovali zisk vytvorený v roku 2008. Významnejší rast bol zaznamenaný ešte v septembri 2009.

Trend zvyšovania ukazovateľa kapitálovej primeranosti bol zaznamenaný vo väčšine bánk. Okrem už spomínaného rastu zvyšovania vlastných zdrojov väčšina bánk zároveň utlmila rast rizikovo vážených aktív, čo tiež prispelo k posilneniu ukazovateľa.

Na druhej strane v prípade niektorých bánk bol zaznamenaný opačný trend, keď rast rizikovo vážených aktív alebo strata na konci roka 2009 prispeli k poklesu ukazovateľa kapitálovej primeranosti. Celkovo len dve banky vykázali úroveň ukazovateľa kapitálovej primeranosti na úrovni 9%, resp. pod touto úrovňou.

Graf 13 Vývoj ukazovateľa kapitálovej 
primeranosti v bankovom sektore
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Zdroj: NBS.
Hodnoty za Tier 1, Tier 2 a Tier 3 na ľavej zvislej
osi sú zobrazené v mld. EUR.

Na pravej osi je ukazovateľ kapitálovej primeranosti

(PVZ) a minimálna hodnota PVZ v bankovom sektore.
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		II.04		II.04		II.04		II.04		II.04		II.04

		III.04		III.04		III.04		III.04		III.04		III.04

		IV.04		IV.04		IV.04		IV.04		IV.04		IV.04

		V.04		V.04		V.04		V.04		V.04		V.04

		VI.04		VI.04		VI.04		VI.04		VI.04		VI.04

		VII.04		VII.04		VII.04		VII.04		VII.04		VII.04

		VIII.04		VIII.04		VIII.04		VIII.04		VIII.04		VIII.04

		IX.04		IX.04		IX.04		IX.04		IX.04		IX.04

		X.04		X.04		X.04		X.04		X.04		X.04

		XI.04		XI.04		XI.04		XI.04		XI.04		XI.04

		XII.04		XII.04		XII.04		XII.04		XII.04		XII.04

		I.05		I.05		I.05		I.05		I.05		I.05

		II.05		II.05		II.05		II.05		II.05		II.05

		III.05		III.05		III.05		III.05		III.05		III.05

		IV.05		IV.05		IV.05		IV.05		IV.05		IV.05

		V.05		V.05		V.05		V.05		V.05		V.05

		VI.05		VI.05		VI.05		VI.05		VI.05		VI.05

		VII.05		VII.05		VII.05		VII.05		VII.05		VII.05

		VIII.05		VIII.05		VIII.05		VIII.05		VIII.05		VIII.05

		IX.05		IX.05		IX.05		IX.05		IX.05		IX.05

		X.05		X.05		X.05		X.05		X.05		X.05

		XI.05		XI.05		XI.05		XI.05		XI.05		XI.05

		XII.05		XII.05		XII.05		XII.05		XII.05		XII.05

		I.06		I.06		I.06		I.06		I.06		I.06

		II.06		II.06		II.06		II.06		II.06		II.06

		III.06		III.06		III.06		III.06		III.06		III.06

		IV.06		IV.06		IV.06		IV.06		IV.06		IV.06

		V.06		V.06		V.06		V.06		V.06		V.06

		VI.06		VI.06		VI.06		VI.06		VI.06		VI.06

		VII.06		VII.06		VII.06		VII.06		VII.06		VII.06

		VIII.06		VIII.06		VIII.06		VIII.06		VIII.06		VIII.06

		IX.06		IX.06		IX.06		IX.06		IX.06		IX.06

		X.06		X.06		X.06		X.06		X.06		X.06

		XI.06		XI.06		XI.06		XI.06		XI.06		XI.06

		XII.06		XII.06		XII.06		XII.06		XII.06		XII.06

		I.07		I.07		I.07		I.07		I.07		I.07

		II.07		II.07		II.07		II.07		II.07		II.07

		III.07		III.07		III.07		III.07		III.07		III.07

		IV.07		IV.07		IV.07		IV.07		IV.07		IV.07

		V.07		V.07		V.07		V.07		V.07		V.07

		VI.07		VI.07		VI.07		VI.07		VI.07		VI.07

		VII.07		VII.07		VII.07		VII.07		VII.07		VII.07

		VIII.07		VIII.07		VIII.07		VIII.07		VIII.07		VIII.07

		IX.07		IX.07		IX.07		IX.07		IX.07		IX.07

		X.07		X.07		X.07		X.07		X.07		X.07

		XI.07		XI.07		XI.07		XI.07		XI.07		XI.07

		XII.07		XII.07		XII.07		XII.07		XII.07		XII.07

		I.08		I.08		I.08		I.08		I.08		I.08

		II.08		II.08		II.08		II.08		II.08		II.08

		III.08		III.08		III.08		III.08		III.08		III.08

		IV.08		IV.08		IV.08		IV.08		IV.08		IV.08

		V.08		V.08		V.08		V.08		V.08		V.08

		VI.08		VI.08		VI.08		VI.08		VI.08		VI.08

		VII.08		VII.08		VII.08		VII.08		VII.08		VII.08

		VIII.08		VIII.08		VIII.08		VIII.08		VIII.08		VIII.08

		IX.08		IX.08		IX.08		IX.08		IX.08		IX.08

		X.08		X.08		X.08		X.08		X.08		X.08

		XI.08		XI.08		XI.08		XI.08		XI.08		XI.08

		XII.08		XII.08		XII.08		XII.08		XII.08		XII.08

		I.09		I.09		I.09		I.09		I.09		I.09

		II.09		II.09		II.09		II.09		II.09		II.09

		III.09		III.09		III.09		III.09		III.09		III.09

		IV.09		IV.09		IV.09		IV.09		IV.09		IV.09

		V.09		V.09		V.09		V.09		V.09		V.09

		VI.09		VI.09		VI.09		VI.09		VI.09		VI.09

		VII.09		VII.09		VII.09		VII.09		VII.09		VII.09

		VIII.09		VIII.09		VIII.09		VIII.09		VIII.09		VIII.09

		IX.09		IX.09		IX.09		IX.09		IX.09		IX.09

		X.09		X.09		X.09		X.09		X.09		X.09

		XI.09		XI.09		XI.09		XI.09		XI.09		XI.09

		XII.09		XII.09		XII.09		XII.09		XII.09		XII.09



Tier I

Tier II

Tier III

PVZ

Min PVZ

2440219.46159464

18438.9397862312

16437.263493328

0.2016286949

0.1124573872

0.08

2469791.59198035

22917.894841665

16437.263493328

0.2081975564

0.1179491241

0.08

2507816.30485295

2970.9553209852

7964.2833432915

0.2104310063

0.0972536529

0.08

2558863.93812654

2970.9553209852

7964.2833432915

0.2087410408

0.0948805381

0.08

2611875.85474341

2970.9553209852

7964.3165372104

0.2098580041

0.1022640708

0.08

2636197.57020514

2979.7849034057

7964.3165372104

0.216316618

0.1037626636

0.08

2633974.10874328

17917.0483967337

7964.3165372104

0.2180189278

0.1271601072

0.08

2631365.84677687

17917.0483967337

7964.3165372104

0.2101617412

0.1265751005

0.08

2600349.58175662

17897.9618933811

7964.3165372104

0.2049675314

0.1337941576

0.08

2590577.30863706

17897.9618933811

7964.3165372104

0.203218031

0.1305220644

0.08

2586966.72309633

17894.6425014937

7964.3165372104

0.1940225114

0.1305359819

0.08

2554924.76598287

16846.4947221669

7964.3165372104

0.1868564954

0.1183578469

0.08

2570646.13622784

16846.4947221669

7964.3165372104

0.1848652725

0.1164058657

0.08

2581045.25990838

16846.4947221669

7964.3165372104

0.1906556902

0.1242261558

0.08

2576883.73829914

16806.9939587068

0

0.182131384

0.1098841421

0.08

2594149.38923189

16183.9109075217

0

0.177335812

0.1085482131

0.08

2595393.49731129

16183.9109075217

0

0.1692784185

0.1023783092

0.08

2584022.88720706

16123.4315873332

0

0.1699317184

0.1012536072

0.08

2580701.20493926

16123.4315873332

0

0.1653003689

0.0978675888

0.08

2593290.33061143

16123.4315873332

0

0.1649827441

0.0958129677

0.08

2590406.3433579

35988.4983071101

0

0.1594857922

0.123343363

0.08

2591673.17267477

35988.5149040696

0

0.1527484722

0.1181305176

0.08

2541495.81756622

67725.087963885

15504.4147912102

0.15090267

0.1134806254

0.08

2516756.5889929

65723.4946557791

15636.4602004913

0.1479239799

0.0946905731

0.08

2495967.56954126

65993.5271858195

15113.5563964682

0.1448940058

0.1108152875

0.08

2490128.52685388

66031.5342229303

14715.860054438

0.1441438359

0.1103972184

0.08

2504402.60904202

71030.5384053641

9946.8897298015

0.1446819926

0.1077974254

0.08

2562354.71021709

71036.9448317068

9584.8104627232

0.1480047429

0.091103318

0.08

2560771.79180774

71043.3512580495

9986.5232689371

0.1434569804

0.0852841488

0.08

2600009.39387904

67066.4542255859

10758.9457611366

0.1432535348

0.101344497

0.08

2595115.97955255

71056.130916816

10440.5164973777

0.1430221393

0.10460272

0.08

2594551.48376817

71062.5373431587

10034.7208391423

0.1389705515

0.1020769903

0.08

2593520.97855673

71068.9105755825

9569.043351258

0.1366508364

0.1020641948

0.08

2591014.6053243

71075.3170019252
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0.1316613816
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0.08

2576301.2680077

71081.6902343491
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0.08
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6042.687379672
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0.0898038044
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5892.7504481179

0.1335065594

0.0904171881

0.08

2630851.58999

172943.17202

0

0.1343585695

0.0914174527

0.08

2688699.2631

178021.24411

0

0.1323557772

0.0905289084

0.08

2736738.99622

180680.34256

0

0.1317288602

0.0869726142

0.08

2857139.91237

186056.72841

0

0.135

0.0943456678

0.08

2856546.86982

185069.93959

0

0.1324901844

0.0922440664

0.08

2855068.67822

187202.68207

0

0.1319610484

0.0918707674

0.08

2862813.38379

285330.47865

0

0.1341954274

0.0933202611

0.08

2903179.0148

279993.494

0

0.1327767083

0.0922254754

0.08

2861655.64629

279848.63573

0

0.1291994853

0.0896985647

0.08

2900525.16099

274722.33287

0

0.1278230182

0.0924534234

0.08

3243879.17413

275607.81385

0

0.1171396795

0.0838525888

0.08

3249352.0547

269500.96263

0

0.1171658422

0.0834251731

0.08

3273143.36454

279764.58873

0

0.117356161

0.085436849

0.08

3472668.92385

296269.46823

0

0.1225194803

0.0855552257

0.08

3478159.09846

279615.61441

0

0.1219148167

0.0888417535

0.08

3482982.85539

280719.85992

0

0.1197035775

0.0874873824

0.08

3458718.23344

262263.97464

0

0.1134825533

0.0858734116

0.08

3473879.25713

323261.02039

0

0.1143126174

0.0850931103

0.08

3469717.00526

333224.20833

0

0.1126504599

0.0843418712

0.08

3447020.59685

406652.33335

0

0.1132954177

0.0875582414

0.08

3448486.32414

408171.18104

0

0.111840504

0.0870109099

0.08

3438295.45906

405666.43432

0

0.1108511838

0.0874041304

0.08

3329256.6

395885.6

0

0.1120320243

0.0855936103

0.08

3338130.6

392941.6

0

0.1120794815

0.0894892084

0.08

3469544.6

393384.6

0

0.1152941863

0.0889959413

0.08

3671816.6

392022.6

0

0.1217372793

0.1013454494

0.08

3704219.8

384287

0

0.1221936355

0.1009214763

0.08

3720722.8

368829.6

0

0.1226643624

0.0995534198

0.08

3708151.01

354427.6

14939

0.1224548833

0.0978500606

0.08

3707475.84

352240.6

14959

0.1216200202

0.0960342474

0.08

3813659.05

341967.6

16464

0.1232064208

0.0920509206

0.08

3824416.8

349620.6

14947

0.1233722518

0.0914265389

0.08

3826091.6

353568.6

14964

0.1244227819

0.0896241406

0.08

3814581.6

356410.6

14982

0.1257050542

0.0842761968

0.08



43 casovy vyvoj

				Tier I		Tier II		Tier III		PVZ		minimum

		I.04		2,440,219		18,439		16,437		20%		11%		8%

		II.04		2,469,792		22,918		16,437		21%		12%		8%

		III.04		2,507,816		2,971		7,964		21%		10%		8%

		IV.04		2,558,864		2,971		7,964		21%		9%		8%

		V.04		2,611,876		2,971		7,964		21%		10%		8%

		VI.04		2,636,198		2,980		7,964		22%		10%		8%

		VII.04		2,633,974		17,917		7,964		22%		13%		8%

		VIII.04		2,631,366		17,917		7,964		21%		13%		8%

		IX.04		2,600,350		17,898		7,964		20%		13%		8%

		X.04		2,590,577		17,898		7,964		20%		13%		8%

		XI.04		2,586,967		17,895		7,964		19%		13%		8%

		XII.04		2,554,925		16,846		7,964		19%		12%		8%

		I.05		2,570,646		16,846		7,964		18%		12%		8%

		II.05		2,581,045		16,846		7,964		19%		12%		8%

		III.05		2,576,884		16,807		0		18%		11%		8%

		IV.05		2,594,149		16,184		0		18%		11%		8%

		V.05		2,595,393		16,184		0		17%		10%		8%

		VI.05		2,584,023		16,123		0		17%		10%		8%

		VII.05		2,580,701		16,123		0		17%		10%		8%

		VIII.05		2,593,290		16,123		0		16%		10%		8%

		IX.05		2,590,406		35,988		0		16%		12%		8%

		X.05		2,591,673		35,989		0		15%		12%		8%

		XI.05		2,541,496		67,725		15,504		15%		11%		8%

		XII.05		2,516,757		65,723		15,636		15%		9%		8%

		I.06		2,495,968		65,994		15,114		14%		11%		8%

		II.06		2,490,129		66,032		14,716		14%		11%		8%

		III.06		2,504,403		71,031		9,947		14%		11%		8%

		IV.06		2,562,355		71,037		9,585		15%		9%		8%

		V.06		2,560,772		71,043		9,987		14%		9%		8%

		VI.06		2,600,009		67,066		10,759		14%		10%		8%

		VII.06		2,595,116		71,056		10,441		14%		10%		8%

		VIII.06		2,594,551		71,063		10,035		14%		10%		8%

		IX.06		2,593,521		71,069		9,569		14%		10%		8%

		X.06		2,591,015		71,075		8,350		13%		10%		8%

		XI.06		2,576,301		71,082		7,187		13%		10%		8%

		XII.06		2,565,712		75,668		6,043		12.98%		9%		8%

		I.07		2,565,311		75,675		6,916		13%		9%		8%

		II.07		2,571,236		173,220		5,893		13%		9%		8%

		III.07		2,630,852		172,943		0		13.4%		9%		8%

		IV.07		2,688,699		178,021		0		13.2%		9%		8%

		V.07		2,736,739		180,680		0		13.2%		9%		8%

		VI.07		2,857,140		186,057		0		13.5%		9%		8%

		VII.07		2,856,547		185,070		0		13.2%		9%		8%

		VIII.07		2,855,069		187,203		0		13.2%		9%		8%

		IX.07		2,862,813		285,330		0		13.4%		9%		8%

		X.07		2,903,179		279,993		0		13.3%		9%		8%

		XI.07		2,861,656		279,849		0		12.9%		9%		8%

		XII.07		2,900,525		274,722		0		12.8%		9%		8%

		I.08		3,243,879		275,608		0		11.7%		8%		8%

		II.08		3,249,352		269,501		0		11.7%		8%		8%

		III.08		3,273,143		279,765		0		11.7%		9%		8%

		IV.08		3,472,669		296,269		0		12.3%		9%		8%

		V.08		3,478,159		279,616		0		12.2%		9%		8%

		VI.08		3,482,983		280,720		0		12.0%		9%		8%

		VII.08		3,458,718		262,264		0		11.3%		9%		8%

		VIII.08		3,473,879		323,261		0		11.4%		9%		8%

		IX.08		3,469,717		333,224		0		11.3%		8%		8%

		X.08		3,447,021		406,652		0		11.3%		9%		8%

		XI.08		3,448,486		408,171		0		11.2%		9%		8%

		XII.08		3,438,295		405,666		0		11.1%		9%		8%

		I.09		3,329,257		395,886		0		11.2%		9%		8%

		II.09		3,338,131		392,942		0		11.2%		9%		8%

		III.09		3,469,545		393,385		0		11.5%		9%		8%

		IV.09		3,671,817		392,023		0		12.2%		10.1%		8%

		V.09		3,704,220		384,287		0		12.2%		10.1%		8%

		VI.09		3,720,723		368,830		0		12.3%		10.0%		8%

		VII.09		3,708,151		354,428		14,939		12.2%		9.8%		8%

		VIII.09		3,707,476		352,241		14,959		12.2%		9.6%		8%

		IX.09		3,813,659		341,968		16,464		12.3%		9.2%		8%

		X.09		3,824,417		349,621		14,947		12.3%		9.1%		8%

		XI.09		3,826,092		353,569		14,964		12.4%		9.0%		8%

		XII.09		3,814,582		356,411		14,982		12.6%		8.4%		8%
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