Вызовы чешской экономики в 2010 г. 
Ключевым вопросом для чешской экономики в 2010 году будет ухудшение ситуации  на рынке труда.

Такого  тяжелого  года еще не выпадало на долю чешской экономики. В 2009 году компании  столкнулись с резким сокращением  заказов, домашние хозяйства с растущей безработицей и  потерей доходов. Не способствовало хорошему настроению и эскалация неуклюжего  «цирка»  на политической сцене. 
И будущее не обещает ничего хорошего. Несмотря на некоторое оживление, не видно конца нынешнему триллеру. И  2010 г будет таким же неприятным.   Но есть надежда что, наконец, разрушится  сеть политической  клиентелы
. 
Некоторые журналисты,  благодаря своим контактам  смогли увидеть «кухню» в которой готовятся основные параметры развития страны, и они  очень боятся угрозы банкротства государства. Банкротство государства принесет с собой и рейды специалистов международных финансовых учреждений, которые будут указывать  руководителям государственной казны, какие статьи государственных расходов и насколько следует сократить. Социальная политика государства, да и не только она,  попадет под контроль «сторонних специалистов». 
Реальный сектор  еще не «нащупал дно»
В 2009 г.  кризис  шагнул за пределы бирж и банков, перекинулся на реальный сектор экономики, что бумерангом отозвалось на росте общественного и государственного долга. Банкротство государства стало актуальной проблемой..  Чехия не стала исключением. 
Сокращения производства не смогла избежать  ни одна из отраслей или регионов. Под  волну  сокращения  затрат попали и крупные фирмы, которые были прибыльными долгое время. В прошлом году эти  фирмы вели переговоры с поставщиками о  снижении цен, сегодня они  оказались под таким же  давлением со стороны своих клиентов.

Табл.1 

Динамика ВВП в 2009 г.  в Чешской Республике

(в % к соответствующему кварталу 2008 г.)
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В  2009 г. ВВП Чехии  сократился  на 4,2% по сравнению с соответствующим периодом 2008 г. Это более худший результат, чем прогнозировал Чешский  Народный Банк(-2,7%)
 .

Больше  чем в Чехии  сокращалось производство только в Венгрии (-5,3%). Ситуация в еврозоне выглядит немного лучше  чем в целом по ЕС
. 
Табл.2 

Динамика ВВП в странах ЕС в 2009 г. 

 (в сравнении с соответствующим кварталом 2008 г)

(предвариательные данные)

	
	1 кв. 
	2 кв.
	3 кв.
	4 кв.. 
	2009 г.

	Еврозона
	-2,5
	-0,1
	0,4
	0,1
	-2,1

	ЕС
	-2,4
	-0,3
	0,3
	0,1
	-2,4

	Польша
	0,1
	0,5
	0,5
	Х
	1,1*

	Франция
	-1,4
	0,3
	0,2
	0,6
	-0,3

	Португалия
	-2,0
	0,6
	0,6
	0,0
	-1,0

	Австрия
	-2,2
	-0,5
	0,5
	0,4
	-1,9

	Германия
	-3,5
	0,4
	0,7
	0,0
	-2,5

	Греция
	-1,0
	-0,3
	-0,5
	-0,8
	-2,6

	Испания
	-1,6
	-1,1
	-0,3
	-0,1
	-2,9

	Италия
	-2,7
	-0,5
	0,6
	-0,2
	-2,9

	Великобритания
	-2,5
	-0,7
	-0,2
	0,1
	-3,3

	Словакия
	-8,1
	1,2
	1,6
	2,0
	-3,7

	Чехия
	-4,4
	0,2
	0,8
	-0,6
	-4,2

	Венгрия
	-2,3
	-1,4
	-1,2
	-0,4
	-5,3


*) данные за три квартала 2009 г. 

Все экономят, кто будет  оживлять экономику ? 

Спад производства в 2009 г. в Чешской Республике составил – 4,2%  и это плохая новость.. Данных по объемам розничного товарооборота пока еще нет, но аналитики не ждут хороших новостей по итогам последнего квартала прошлого года.  «Если  совокупный спрос отпустился до -4,2% , то потребление домашних хозяйств должно было упасть еще больше» - пишет  аналитик UniCredit Bank. 
До сих пор потребление домохозяйств держало  чешскую экономику на плаву, теперь чехи начали больше сберегать. 
Сюрприз за  сюрпризом. В первой половине прошлого года, эксперты были озадачены, почему домашние хозяйства не стали сберегать больше, когда ситуация на рынке труда  ухудшилась. Сейчас, как раз противоположная  ситуация, когда  народ  проигнорировал  оптимистические прогнозы  аналитиков и не «попер» за покупками.
Чем дальше, тем экономнее становятся  расходы чехов.  Эти данные подтверждает и статистика Чешского Народного Банка, которая показывает, что люди стали все больше откладывать денег  на текущие счета.  Фактический  прирост всех типов вкладов зафиксировал и  крупнейший Чешский Сберегательный банк. 
И если год назад сбережения вели к улучшению ситуации, сегодня противоположная ситуация -  сбережения ударили по реальному сектору.  У домашних хозяйств есть   причины для осторожности. Уровень безработицы достиг  почти десятипроцентного порога, и является самым высоким за последние пять лет. Армия безработных вытягивает ресурсы  государственного бюджета, а занятые все меньше тратят на потребление, предпочитая делать сбережения  на случай чрезвычайных ситуаций.  
Десятая часть людей на улице 

Если в 2008 г.  фирмы жаловались, что трудно найти рабочих и профсоюзы вели жесткие переговоры об увеличении  заработной платы, то в 2009 г. только в промышленности было уволено более 13% работников. Компании, в целях снижения  издержек производства,  были вынуждены начать увольнения. Уровень безработицы скачкообразно увеличился и в конце 2009 года и достиг 9,83 процентов. 
Табл.3

Изменение уровня безработицы за 2009 г.
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Несмотря на то, что об  экономическом  подъеме говорят уже несколько месяцев, домашние хозяйства ожидают тяжелые времена. Что будет происходить с уровнем безработицы в дальнейшем,   трудно предсказать. Скорее всего, во второй половине 2010 г. она достигнет 10%. 

Для стабилизации ситуации необходимы большая гибкость и соответствующие правовые условия на рынке труда. Даже те компании, чьи продажи возродились,  заняли   довольно консервативную  позицию  в кадровой политике. Они не нанимают новых работников, так как опасаются,  что  могут столкнуться с  непредвиденными обстоятельствами, а увольнения связаны с существенными компенсационными выплатами.

 Спрос на дополнительную рабочую силу предъявляют только те  торговые фирмы, которые продвигают товары для технологических компаний. 

Есть и оптимистические .прогнозы. Так   экономисты из Института по развитию предпринимательства в Праге считают, что в середине 2010 г  предельный  уровень безработицы составит 9,2% и  дальше начнет постепенно снижаться.
Бюджет загрузился  долгами

В 2009 г. дефицит бюджета Чешской Республики  составил 192, 5 млрд. крон , что было в  пять раз  больше запланированного показателя. Экономика показала худшие результаты, чем того хотели работники Министерства финансов. Точно такое же разочарование может наступить и в 2010 г., если  экономика вдруг окажется «непослушной» и не будет расти темпами запланированными политиками. И тогда дефицит бюджета, запланированный на уровне 200 млрд. крон, также будет «перевыполнен» в несколько раз. 
В декабре  2009 г. Министерство финансов объявило, что чешский национальный долг повысился  до 1,17 трлн. крон (приблизительно  68 млрд. долл США) . Если при этом добавить к ним счета регионов и другие «мелочи»  то получим общественный долг свыше  1,3 трлн. крон.  По отношению к валовому внутреннему продукту это  составляет около 36 процентов.  Каждую секунду, в соответствии с данными  сервера www.verejnydluh.cz  чешский долг увеличивается на  7452 кроны (≈400 долл. США) .  . 

Это много или мало? Большинство стран в период между 1970 и 2008 гг.  объявляли дефолт, когда  показатель   отношения «долг / ВВП» колебался в пределах от  41 до 60 процентов.
 Наибольшую вероятность банкротства имеют государства,  долг которых приближается к границе 60% по отношению к ВВП, что также является пороговым критерием для присоединения к еврозоне. Успокаивает  клише о том, что Чешская Республика находится в «безопасной зоне". 

В реальности  допустимые размеры государственного  долга определяются уровнем доверия инвесторов, или же тем как выкупаются выпущенные долговые бумаги . И  когда  государство теряет доверие инвесторов, банкротство наступает немедленно, несмотря на заверения лауреатов Нобелевской премии, определивших  безопасные границы государственного  долга.  Решающим является  момент, когда  в голове инвесторов  произойдет переключение и они скажут : «Этой маленькой стране уже нельзя верить» .Чем быстрее растет долг, тем больше риск дефолта государства. 

. 
Валютная политика: последняя надежда чешских политиков?

Все это скажется на динамике обменного курса. Чешская крона по отношению к евро за 2009 г. изменялась  примерно от 25,50 до 26,50 czk . Если чешская экономика не будет расти в долгосрочном периоде, то вполне вероятно, что крона по отношению к евро будет слабеть. 
Табл.4

Динамика обменного курса (крона/евро) за 2009 г.
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В отличии от стран еврозоны чешские политики могут использовать валютную политику для улучшения ценовой конкурентоспособности чешских товаров и для выправления счета текущих операций платежного баланса. Но , пока не пройдут выборы, намеченные на 28-29 мая 2010 г.,  и не будет сформировано новое правительство, валютная политика будет оставаться инструментом популистской   социальной политики. 
Одним словом, сломался «мотор» - кредитная система, которая обеспечивала развитие чешской экономики. Домашние хозяйства теперь будут больше выплачивать долгов, чем потреблять, а кредитов им больше никто не даст, поскольку они не смогут их вернуть.  Значит, они будут меньше покупать и будет меньше собираемость налогов, что резко сократит возможности государственного сектора стимулировать производство.  
 Что нужно делать в такой ситуации? Ответ кажется простым и ясным : сменить «мотор», что означает надо увеличить долю прибыли реального сектора, поскольку без этого он  не сможет расширяться, да  и зарплату платить тоже, а значит не станет источником роста экономики.  Нужно кардинальное  изменение всех  «правил игры», институтов социально-экономической системы. 

 Но банки категорически не хотят менять систему, так как теоретически для стимулирования роста необходимо списать долги или хотя бы их реструктурировать. Но вся проблема в том, что  долги – это активы финансовой системы, и их списание – это массовое банкротство банков, страховых компаний, пенсионных фондов  и других финансовых учреждений.  .  В такой ситуации  не получается не то, что что-либо сделать, но и внятно обсудить создавшуюся ситуацию. Это «головная боль» не только чешской, а всей мировой экономики.
Большой взрыв

В 2010  году произойдет  Большой Взрыв,  отмечают большинство чешских аналитиков.  
Два года назад в условиях благоприятной конъюнктуры   крупные компании брали кредиты на  развитие своих мощностей. В  настоящее время бремя погашения займов стало для них  непосильной ношей из-за неполного использования производственных мощностей. Им приходится экономить на своих поставщиках и работниках. И именно благодаря таким фирмам,  банки стали проводить осторожную кредитную политику. И в результате произошло  замедление роста чешской промышленности,  уровень которой остается ниже 2007 г. 

Но пока еще финансовые институты  боятся оттока клиентов, и поэтому их политика  до сегодняшнего дня  не была  жесткой.  Предполагается, что банки ужесточат условия пролонгации  кредитов  и  после   раскроют информацию,   какие предприятия являются дисциплинированными в погашении своих кредитов. 

«Банкиры  проблемы утаивают, пытаются их загладить и  надеются, что фирмы смогут  удержаться на плаву»,- описывает существующую практику один из опрошенных антикризисных  руководителей. 
 Все кто сталкивается с реальностью на уровне компаний и фирм, понимают, что банки искажают  истину, Директор чешской банковской ассоциации  Йозеф Таубер заявляет, что в 2009 г.,  объем кредитов по умолчанию,   на возврат    которых кредиторы давно потеряли надежду, росли  более медленными темпами, чем это прогнозировалось  первоначально. Но это вовсе  не означает, что бомба замедленного действия не тикает в портфолио активах. 
Но это не единственная причина, чтобы скрывать горькую правду. 
Поведение  банкиров  можно понять. Если  кредит переводится  в более низкую категорию и  по нему проводится корректировка,  это повлияет на размеры  его роскошного бонуса. А кому хочется  плакать,  глядя на зарплату перед Рождеством? 
И эта особенность   не только  чешской банковской системы. "В финансовом секторе работники  премируются  за оформление кредитов, а не по результатам эффективности таких вложений. Это формирует  культуру безответственности ",-  отмечено  в журнале  The Economist. 
	Как вы думаете, какую статью агентства Bloomberg  больше всего прочитали в первой половине 2009 г.? 
Какая тема была наиболее востребованной  финансовым миром? Сообщения  о  конце/ не конце  экономических трудностей? О политике Федеральной Резервной системы? Банкротство  General Motors? Высокий уровень безработицы? Ах, нет ... 

Журналист Bloomberg  Е. Logutenkova это поняла лучше всех. В рейтинг самых читаемых новостей года в мире попала ее статья  о бонусах менеджерам.

 Речь идет о том, как группе  банкиров  выпало счастье, когда  швейцарский UBS предложил им  бонус  на 260 процентов больше, чем их работодатель заработал за год. Просто  за то, чтобы  заманить их к себе вместе с их клиентами. 

Что тут  странного? Финансисты  те же самые люди, несмотря на то, что распоряжаются чужими доходами. 

«В реальности нужно исходить из того   факта, что финансисты, как и все обыкновенные люди  по своей натуре  алчны, трусливы  и глупы. В какой последовательности и в каком сочетании эти «человеческие слабости»   выстроятся невозможно предсказать»,- когда-то  отметил гуру  мировых финансов Уоррен Баффет.


Жесткие переговоры по кредитам  и новая волна банкротств

В 2010 году бизнесу будет угрожать  высокий уровень задолженности. Объем задолженностей  может даже удвоиться.  
«Условия кредита для предпринимателей, которые были оформлены до начала экономического кризиса, в нынешней ситуации для многих из них просто неподъемны ",- отмечает специалист департамента корпоративных финансов и реструктуризации Pricewaterhouse Coopers . 
Для  чешских компаний и банков, имеющих задолженности, достижение  финансовой устойчивости в  2010 году будет пока  невозможным.

 В 2010 г. ожидается рост случаев несостоятельности предприятий.

Что нужно делать в такой ситуации? Воздействовать  на платежную дисциплину. Предприятия должны обсудить со своими кредиторами новые условия финансирования и искать решения, которые обеспечат им дальнейшее функционирование.
Несмотря на резкое увеличение количества банкротств  в 2009  году (примерно на треть) катастрофы, на удивление, не произошло. Список крупных чешских компаний, столкнувшихся с проблемами несостоятельности,  
ограничивается национальной авиакомпанией CSA и  Kordárna
.

И это хорошая новость. Она свидетельствует о том, что чешские компании умеют управлять издержками.  Хотя  компании едва и выживают, но постепенно  адаптируются к новым условиям ведения бизнеса.
«Чешские  компании значительно сократили объемы выпуска продукции  и адаптировались к сложившейся ситуации. Предположительно  этот процесс  распространится на  многие компании ",-  отмечает  директор рейтингового агентства Coface Czech.

 Но специалисты PricewaterhouseCoopers, считают, что волна банкротств еще впереди. "Банкротство наступает не сразу, это занимает некоторое время, прежде чем компания исчерпает  свои резервы. К примеру, в 2010 г. подрядчики   автомобильной промышленности или компании связанные со строительством окажутся под огромным экономическим давлением» .

Если   банки станут требовать  строгое соблюдение графика погашения  кредитов то целый ряд транспортных, лизинговых и риэлтерских компаний  могут быть объявлены банкротами. 

В такой же  ситуации находятся литейные и сталелитейные заводы. Уже 2008 год был для них катастрофой, с точки зрения рентабельности продаж. Летом они пережили падение курса евро, а до этого пережили взлет  цен на сырье. В 2009 г. вышеперечисленные факторы пополнились еще и сокращением объема заказов. Если до этого им удавалось удержаться, то сейчас многие из них   будут объявлены банкротами.
Значительные изменения  еще предстоят  - в виде большого перераспределения на рынке. В 2010 г. начнутся процессы по принудительной продаже. До этого банки   не так настаивали на продаже. 

Инвесторы прицениваются к компаниям «на коленях»…

В это же время начинают активизироваться   и покупатели-инвесторы. Чувствуют, что это самый подходящий момент, когда компания уже на коленях, но еще не упала на «спину».  
Прошлогодний «полнейший инвестиционный штиль»  улучшается в результате оживления, которое наблюдается  за последние недели. Инвесторы чувствуют, что компании подошли к  дну, дальнейшего резкого падения уже не будет, поэтому могут лучше, чем до этого дать реальную оценку их потенциалу. 

«В регионах активизировались преимущественно польские покупатели. Чехи опять прицениваются к компаниям соседних стран.  Дело в том, что цены компаний  упали. В настоящее время компании стоят  почти на треть дешевле",- говорит  экономист TPA Horwath. 

 Если полтора года назад, когда цена активов была  наивысшей, компании продавались за семикратный EBITDA (т.е. прибыль до уплаты  процентов, налогов и амортизации), сегодня цена компаний колеблется от трех до пяти раз в зависимости от статуса и будущего инвестиционного риска. 
С прогнозом, что в 2010 слияния и поглощения активизируются согласны все опрошенные  эксперты. 
Остается вопрос, у кого есть деньги для покупки компаний?  «У предприятий, которые  имели  свободные средства и сберегли их в качестве  резервов, опасаясь дальнейшего ухудшения ситуации ",-  отвечают чешские  аналитики . 

Консалтинговая компания "Эрнст & Янг" по результатам декабрьского обследования заявила, что в течение следующего года треть международных компаний планирует сделать новые приобретения. С другой стороны, денег для  инвестирования , по мнению респондентов, не будет хватать еще три года.

«Те, у кого деньги  есть получат шанс укрепить свою рыночную долю и повысить доходы таким образом, который  два года назад был немыслимым",- заявляют  сотрудники   чешского филиала компании "Эрнст & Янг".
Для компаний, которые работают на одном рыночном поле лучше подождать, пока конкурент обанкротится. В процессе  банкротства  они смогут забрать его активы себе дешевле. Другой  предпочтительной  формой слияния является совместное предприятие.  Все это делается для того, чтобы  сократить производственную цепочку и повысить эффективность производства. 
Но большая часть инвестиций, вероятно, останется в фондах, ориентированных на покупку «больных» компаний, которые после необходимых процедур предложат стратегическим партнерам.

Перспективы краткосрочные 

Восстановление экономики страны и позитивное развитие занятости во второй половине в 2010 г.   будет зависеть  от ситуации в соседней Германии и других европейских странах . Последние данные о состоянии экономики соседних стран, дают надежду, что кризис постепенно «растворяется».   
 В Чехии  также , как весь мир,  надеются на подъем американской экономики, который еще неоднозначен. Случай с  Дубаи показывает, что  сюрпризов можно ожидать, не только от банковского сектора, но и от некоторых государств.

Компании по-прежнему не будут работать  на полную мощность, так что большого прироста спроса на инвестиции не прогнозируется. Машиностроение тоже пока не активизируется, также как  импорт  зарубежных машин и оборудования.  Значит в 2010 г. не предвидится роста  инвестиции в новые технологии.
Баланс внешней торговли, вероятно, останется благоприятным, даже если это будет  пиррова победа. Уменьшение экспорта будет более чем компенсировано «вялым» импортом.
По мере роста безработицы будет падать спрос домашних хозяйств. Это коснется деятельности компаний, поставляющих товары конечного потребления. 
Все эти  факторы будут способствовать замедлению темпов роста  ВВП.  
В 2010 г. предусматривается увеличение  дефицита бюджета почти на 200 млрд. крон, что приведет к росту государственного долга. Накачка денег в экономику из государственной казны, даже за счет прироста задолженности, позволит удержать динамику ВВП  положительной. Его  динамика прогнозируется на уровне чуть больше одного процента. 
Но когда чешская экономика сможет вернуться на  докризисный уровень производства? Если в 2009 г. компании снизили продажи до 2/5 и в 2010 г. планируют рост оборота от трех до пяти процентов, то процесс восстановления экономики может потребоваться около пяти лет. 
В декабре 2009 г. Ассоциация промышленности и транспорта провела обследование 1600 компаний. Из данных  обследования вытекает, что в 2010 г.  увеличение продаж планирует только 2/3 компаний,  2/5 фирм заявили, что прогнозируют  падение оборота. 

Но некоторые экономисты ожидают сравнительно быстрого восстановления базы  2008 года. По их прогнозам уже летом  2011 г. чешская экономика сможет полностью избавиться от последствий экономического кризиса.  

Вместо заключения….
 Если суммировать, во сколько  обойдутся мировой экономике  меры по спасению банковского сектора и  долги государств.– мы получим невероятную цифру. Если к этой цифре добавить еще один ноль, мы получим сумму, которую развитые страны мира в течение следующих сорока лет должны израсходовать на стареющее население. 
А что собственно угрожает то? Если люди хоть немного задумываются о будущем своих детей, то они начнут беспокоиться об  том, что они оставят  им в наследство. Долги? Возросший уровень налогов? 

А если люди немного задумаются о своем будущем , то они должны очень бояться, что государство потеряет доверие инвесторов и обанкротится.  
Тогда придется обратиться к МВФ, чтобы  он оказал нам помощь. Из Вашингтона в Прагу пожалует  группа «галстучников», которые поставят «диагноз»  чешской экономике по статистическим  показателям.  Они встретятся с премьер-министром в Крамаржовой вилле и будут ему  диктовать- что делать, насколько и что сократить  - чтобы  расходы пошли  вниз и что нужно  продать из государственного имущества. 

Большинство людей скептики и поэтому они  не верят, что страна сможет избежать участи «погрязнуть и поплескаться в долговой клоаке».   А  когда МВФ ограничит возможности популистского поведения чешских политиков,  может быть тогда у них и  что-то щелкнет…. 

	В середине 2009 года  Чешское статистическое управление опубликовало  «Прогноз населения Чешской Республики до 2065» и в ней были сделаны следующие выводы
·  средний возраст населения 40,5 года. В конце 2065 будет 49 лет (для мужчин 47,8 и женщин 50,2 лет);
· в 2009, на 100 детей приходилось 105 стариков. В середине двадцатых годов, мы можем ожидать 150 стариков  на 100 детей. А в конце тридцатых годов будем  иметь соотношения 200:100;
· количество лиц старше 65 лет в течение следующих шестидесяти лет удвоится и  составят треть населения.
Треть людей преклонного возраста?  Если у них будут  общие интересы, в перспективе они   могут стать влиятельной группой лоббирования в политике.  
И тогда какая проблема  будет основной? Удвоение пенсий? Обмен органов  бесплатно? Эликсир молодости для всех, без тридцатикроной оплаты? 
А если политический процесс  окажется под контролем молодых, то вполне возможно, что рациональным методом решения проблемы станет эвтаназия?


� Клиентелла – форма социальной  зависимости, порождаемая неравномерным распределением ресурсов власти. Ее отличает  приоритет личной лояльности клиентов «патрону»  всем остальным видам социальной связи.


� Аналог нашего Центрального Банка 


� В состав ЕС входит 27 государств, тогда как в состав Европейского Монетарного Союза – 16 государств, использующих единую валюту – евро.


� Об этом написал  лауреат Нобелевской премии Kenneth Rogoff и Carmen Reinhartová  в  книге «This Time Is Different».


�  Группа Kordárna a.s.  состоит из нескольких отдельных компаний, которые объединяет производство технических тканей. Первая группа состоит из фирм, производящих технический текстиль для шин, конвейерных лент и геосинтетических материалов (геотекстиль и георешетки) для строительства. Во вторую группу входят компания по производству полиэфирных волокон Senica в Словацкой Республике. Третья группа состоит из компаний, обеспечивающих торговую  деятельность (Kordtrade, Ltd) и оказание услуг  (Kordservice, как Kordservice СК, а) для всех фирм-производителей в Чешской  и Словацкой Республике.
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