Vyvoj ekonomiky Ceské republiky

7. Ménové podminky

V prubéhu 1. étvrtleti
doslo k nékolika zménam
v nastaveni zakladnich
ménoveépolitickych
urokovych sazeb.

Vynosy na dluhopisech
ke konci bfezna klesly.

Kleslo uroceni vkladl
s dohodnutou splatnosti
méné nez 1 rok.

Doméacnostem se snizily
urokové sazby na
spotfebnich tvérech.

Ekonomicky vyvoj v 1. Etvrtleti byl znaéné turbulentni, coZ se také odrazelo na posunech
v nastaveni z&kladnich ménovépolitickych urokovych sazeb. V prvni poloviné unora
nejprve doslo v reakci na zvySené inflaéni tlaky k navySeni repo sazby o 0,25 p. b. na
2,25 %. Byl tak vytvoren prostor pro nasledné uvolnéni ménoveé politiky, ke kterému doslo
v bfeznu ve dvou krocich. Nejprve 17. bfezna poklesla repo sazba na 1,75 % a o deset
dni pozdégji byla snizena na 1,00 %. Diskontni sazba ke konci bfezna cinila 0,05 %
a lombardni 2,00 %. Restrikce uvalené na ekonomiku se od poloviny bfezna silné
projevily také v kurzu koruny vuci euru a dolaru. V pribéhu ledna se kurz koruny vidi
euru pohyboval v pasmu nad hranici 25 korun'. Mirné oslabovani kurzu probihalo od
poloviny unora, v bfeznu pak dale zrychlovalo. K prudkému oslabeni z 26 korun na
27 korun za euro doslo v reakci na omezeni volného pohybu od 16. bfezna v souvislosti
s vyhlaSenim nouzového stavu. Nejslabsi hodnotu mél kurz 24.bfezna, ato
27,81 koruny za euro. Podobné se vyvijel kurz vi¢i dolaru. NejsilngjSi byla koruna
9. bfezna (22,27 CZK/USD), nasledné prudce oslabovala az na 25,57 koruny za dolar
19. bfezna.

Mezibankovni urokové sazby citlivé reagovaly na posuny v ménové politice. Tfimésicni
sazba PRIBOR se tak od ledna k 29. unoru zvysila na 2,34 % a nasledné klesla na
2,00 % ke konci bfezna. Vynosy vladnich dluhopist v lednu oproti konci roku 2019
vzrostly. U kratkodobych a stfednédobych to bylo o pfiblizné dvé desetiny procentniho
bodu (na 1,55 % a 1,51 %), u desetiletych dluhopisii se sazba zvySila o desetinu
procentniho bodu na 1,62 %. Vynosy se na nové urovni v pribéhu uUnora drzely,
v bfeznu ale opét klesly. Ke konci bfezna tak priimérna urokova sazba na kratkodobych
dluhopisech &inila 1,27 %, na stfednédobych 1,23 % a dlouhodobych 1,28 %. Zejména
v pfipadé dluhopisu s dlouhodobou splatnosti se jednalo o opa¢ny posun oproti jinym
zemim EU. Jednim z moznych vysvétleni muze byt pravé vyrazné oslabeni koruny,
které za predpokladu opétovného navratu na puvodni hladinu kurzu zajisti véfitelim
operujicim v cizich ménach vysSi vynos nez jen samotny urok.

Klientské urokové sazby na ménovépoliticky vyvoj reagovaly jen Caste¢né. V pfipadé
béznych G¢td domacnosti pfetrvavaly na urovni technické nuly. Pohyby byly patrné
u vkladti s dohodnutou splatnosti. Zejména u téch se splatnosti do jednoho roku doslo
béhem 1. Ctvrtleti k propadu primérné urokové sazby (-0,1 p. b. na 1,38 %). Drobny
pokles probéhl rovnéz u vkladd s dohodnutou splatnosti od 1 do 2let (k 31. bfeznu
2,07 %), naopak u dlouhodobych vkladl se uro€eni zvySilo 00,34 p.b. na 2,17 %.
Nefinanénim podnikim se v poslednim roce mirné zlepsily podminky na béznych uétech,
v 1. Ctvrtleti se ale prlmérné dro€eni opét mimé snizilo na 0,16 %. Podobné jako
domacnostem se ipodnikim v 1. kvartalu snizily urokové sazby na vkladech
s dohodnutou splatnosti do 1 roku. Rlst objemu vklad( ale v 1. étvrtleti zrychlil, coz
ovlivnilo i vyvoj celkové penézni zasoby. Podle sektorového ¢lenéni se mezirocné zvysil
zejména objem vkladl viadniho sektoru a dale finanénich instituci a nefinanénich podnika.
Z Casového hlediska v 1. ¢tvrtleti zrychlil zejména nartst objemu neterminovanych vklada.

Urokové sazby spotiebnich Gvér pro domacnosti v 1. &tvrtleti v priméru poklesly na
8,14 %, zejména diky uvérim se splatnosti mezi 1 az 5 lety, kde sazby spadly poprvé
pod 8% hranici. Urogeni Gvér(i na nakup bytové nemovitosti v priméru drobné vzrostlo,
hlavné u delSich fixaci. V 1. Ctvrtleti se vyrazné zdrazilo Gvérové financovani pro
Zivnostniky — oproti konci lofiského roku o0 0,59 p. b. na 6,06 %. Ve 2. pololeti 2019
zrychlil rdst objemu poskytnutych uvérll na spotfebu a v letoSnim 1. Ctvrtleti se
meziroCni tempo udrzelo na 9,0 %. Meziro€ni nardst objemu uvérd na bydleni dosahl

' Neni-li uvedeno jinak, je zdrojem Gdajti v této kapitole databaze ARAD Ceské narodni banky.
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Vysoky podil avérud v cizi
méné ovliviiuje celkovou
dynamiku objemu pujéek
poskytnutych nefinanénim
podnikdm.

v 1. Ctvrtleti 7,1 %, ztoho objem hypoteCnich uveérd, které tvofi naprostou vétSinu
pUjcek na bydleni, se zvysil 0 7,6 %. Po roce tak vyprchal vliv zmény v klasifikaci?, kvali
které se objem hypotecnich uvérd zvySoval i o vice nez 10 %. Novych hypote¢nich
smluv bylo k 31. 3. uzavfeno 49,5 tisice, coz je meziro€ni narlst 0 9,1 tisic. Po tfiletém
obdobi poklest a stagnace vzrostl zejména pocet novych smluv na pofizeni bytovych
nemovitosti (+7,4 tisice). Primérna hodnota nové hypote¢ni smlouvy na bytovou
nemovitost vzrostla a dosahla 2,1 mil. korun.

Nefinanénim podnikim se bé&hem 1. Ctvrtleti zdrazil pfistup k uvérim zejména
v kategorii pljéek do 7,5 mil. korun (+0,34 p.b. na 4,45 %). U stfedni kategorie
(7,5-30 mil.) drokova sazba mirné poklesla (-0,1 p. b. na 3,43 %) a nejvyhodné;si
podminky byly u pajcek nad 30 mil. korun (—0,49 p. b. na 3,1 %). Meziro¢ni rast objemu
uvérl a pohledavek v 1. ¢tvrtleti zrychlil na 6,4 %, a to hlavné vlivem 11,5% navyseni
objemu dlouhodobych pljéek. Nadale pokracoval trend Uvérd v cizi méné, které
k 31. bfeznu tvorily 36,5 % celkového objemu puj¢ek. Dlvodem skokového narustu je
patrné oslabeni koruny. Vysoky objem avér(i v cizi méné kombinovany s oslabenim
kurzu koruny je jednim z vysvétleni zrychleni celkové dynamiky Gvérd. Z hlediska
jednotlivych sekci klasifikace ekonomickych ¢€innosti v 1. &tvrtleti nejvice meziro¢né
narustaly poskytnuté pujcky v penéznictvi a pojistovnictvi a ve stavebnictvi (shodné
12,1 %), dale v Cinnostech v oblasti nemovitosti (10,3 %) a ubytovani, stravovani
a pohostinstvi (10,2 %). Zrychlila dynamika uvérl ve zpracovatelském pramyslu
(5,9 %). Meziro¢ni pokles objemu poskytnutych uvér(l pokracoval v dopravé
a skladovani (—4,6 %), informacénich a komunikacnich €innostech (-2,2 %).

Graf €. 15 Trzni urokové sazby (v %)
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Zdroj: CNB

2V dusledku Upravy definice hypotecniho Uvéru podle novelizovaného zakona &. 190/2004 Sb., s Gginnosti od 4. 1. 2019, o dluhopisech,
byla ¢ast spotfebnich uvérl presunuta do kategorie hypotec¢nich aveérd.
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