Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v roce 2017

7. Ménové podminky

Od dubnového ukonéeni
rezimu intervenci kurz
Ceské koruny v(ci euru

i dolaru posiloval.

CNB se v roce 2017
dvakrat rozhodla pro
zvySeni
ménovépolitickych
urokovych sazeb.

Mezibankovni sazby
i vynosy vladnich
dluhopisu rostly.

Rok 2017 pfinesl fadu zmén v oblasti ménovych podminek. Po dubnovém
ukonceni kurzovych intervenci se koruna vratila krezimu Ffizeného floatingu.
V pribéhu roku tak kurz koruny vugéi dilezitym zahraniénim ménam posiloval. Kurz
vléi euru se po celé 1. Ctvrtleti drzel na hodnoté 27,02 CZK/EUR'. Po ukongeni
intervenci postupné posiloval a jeho primérna hodnota ve 4. d&tvrtleti byla
25,65 CZK/EUR. Od 2. ledna do 29. prosince posilila koruna viéi euru 0 5,5 %.
Jesté vyraznéji posiloval kurz koruny vici americkému dolaru. Jeho primérna
hodnota v 1. Ctvrtleti dosahla 25,38 CZK/USD, v zavére€ném kvartalu roku to bylo
21,79 CZK/USD. Za cely rok 2017 posilila koruna vuéi dolaru o 17,5 %.
Bezprostfednim dopadem tohoto posileni byl propad cen zahraniéniho obchodu.

Ukonéeni rezimu intervenci bylo do jisté miry navratem ke klasickym nastrojum
monetarni politiky. Poprvé od listopadu 2012 dosSlo ke zméné& ménovépolitickych
urokovych sazeb. Nejprve byla na pocatku srpna zvySena repo sazba z 0,05 %
na 0,25 % a lombardni sazba z 0,25 % na 0,50 %. Slo o prvni rdst od roku 2008.
DalSi posun smérem vzhuru se odehral na pocatku listopadu. Repo sazba byla
zvySena na 0,50 % a lombardni sazba na 1,00 %. V navaznosti na diskuze
o stabilité¢ finanéniho systému CNB vroce 2017 aplikovala i nékteré nastroje
makroobezretnostni politiky. Jednak zpfisnila doporucéeni tykajici se poskytovani
hypotecnich uvérd a rovnéz zvysila sazbu kapitalové rezervy pro nékteré banky.
Na konci roku 2017 vyhlasila i zvySeni sazby proticyklické kapitalové rezervy
s platnosti od 1. 7. 2018 (z 0,5 % na 1,0 %, dalSi zvySeni na 1,25 % od 1. 1. 2019).
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ZvySeni ménovépolitickych sazeb mélo pfimy dopad na mezibankovni urokové
sazby. Tfimésicni PRIBOR sazba vzrostla od ledna do prosince 2017 o0 0,47 p. b.
av prosinci Cinila 0,77 % (nejvice od zafi 2012). U ro¢niho PRIBORu doslo
ke zvySeni 00,52 p. b. Prosincovd hodnota 0,96 % byla nejvyssi od fijna 2010.
Vynosy statnich dluhopisti rovnéz rostly. Dluhopisy se splatnosti dva roky v lednu
dosahly rekordniho minima vynosnosti hodnotou -0,88 %, ale ve 4. Ctvrtleti se jiz

! Kurzy devizového trhu vyhlagované CNB v pracovnich dnech. Neni-li uvedeno jinak, jsou veskeré udaje pievzaty z databaze ARAD

Ceské narodni banky.
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Urogeni b&Znych G&ta
zatim setrvava na témér
nulovych hodnotéch.
Sazby spotfebnich uvérd
klesaly, ty hypote¢ni
mirné rostly.

Domacnosti se
zadluzovaly kvuli koupi
nemovitosti i spotfebé.
Z udaju o poctu novych
hypotecnich smluv je
vSak patrna stagnace.

Uvéry v cizi méné loni
nejvyraznéji ovlivnily
penéznictvi

a pojistovnictvi.

V poslednich letech v§ak
hraly vyznamnou roli

i u nefinancénich podnika.
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drzely nad nulou (0,12 % v Fijnu, 0,31 % v listopadu, 0,19 % v prosinci). V zapornych
hodnotach tak vynosy kratkodobych dluhopist setrvaly od srpna 2015 do zafi 2017.
Vynosy dluhopist se splatnosti 5 let od ledna do prosince 2017 vzrostly z -0,22 % na
0,68 % (maxima 0,87 % dosahly v listopadu). Rist vynost dlouhodobych dluhopis
(splatnost 10 let a vice) zacal jiz ve 4. Ctvrtleti 2016. V roce 2017 se rastovy trend
potvrdil a vynosy se zvysily z 0,47 % v lednu na 1,50 % v prosinci.

Urokové sazby na vkladech posuny ménovépolitickych ani mezibankovnich sazeb
vroce 2017 nereflektovaly. Na prakticky nulové Udrovni setrvavaly uroky
na béznych uctech domacnosti (0,04 %) i nefinancnich podnikd (0,02 %). Jisté
posuny smérem vzhiru se odehravaly v zavéru roku u vkladl s dohodnutou
splatnosti pro nefinanéni podniky (ty mély v 1. az 3. Ctvrtleti téméF nulové aroceni).
Jedinym typem vkladl, jehoz dro€eni kopirovalo vyvoj hlavnich sazeb, byly vklady
se splatnosti mezi 1 a 2 lety. Uroky na nich vzrostly z dubnového minima 0,42 %
na 1,12 % v prosinci. Pokracoval pokles urokll na spotfebnich Gvérech pro
domacnosti. V unoru jejich aro€eni kleslo pod 10,0 %, v prosinci se jiz primérny
urok pohyboval na urovni 8,7 %. Naopak urokové sazby uvérl na bydleni
postupné rostly. Nejvyraznéji se zvysily uroky uavért sfixaci od5 do 10 let
(00,29 p. b.). Sazby u tohoto typu hypoték jsou vSak v porovnani s ostatnimi

roku vyraznéji nemeénily, az ve 4. &tvrtleti byl patrny mirny rust.

Objem uveérd poskytnutych domacnostem po cely rok 2017 rostl. Za 12 mésicu se
zvySil 0 109,6 mid. korun (Uvéry v korunach; uavéry v cizi méné jsou u Eeskych
domacnosti zanedbatelné) a ve 4. Ctvrtleti roku celkovy objem Uvérd poskytnutych
domacnostem prekonal 1,5 bilionu korun. Vyrazny nar(ist se odehraval pfedevsim
v prvni poloviné roku (52,9 mid. korun), 2. pololeti 2017 za stejnym obdobim
pFedchoziho roku zaostavalo o 2,8 mld. Ceské domacnosti Gvérem fesi pfedevsim
nakup nemovitosti. Objem poskytnutych hypote¢nich avérud loni vzrostl o0 91,5 mid.
(0 14,5 mid. vice neZ v roce 2016) a k 31. 12. dosahoval 1 035,2 mid. korun. Udaje
o poctu novych smiuv u hypotec¢nich uvérl (dostupné jen k 30. 9.) pfitom ukazuji,
Ze zatimco objem avér( rostl, pocet novych smluv meziroéné klesal
ve 2. i 3. Ctvrtleti. Za vrchol 1ze oznadit 4. ¢tvrtleti roku 2016, kdy bylo uzavieno
60,0 tis. novych smluv (mezirocni narist o 12,5tis., poCet mezirocné rostl
i v 1. kvartalu 2017). Dadvodem takového vyvoje mohlo byt oekavané zpfisnéni
podminek poskytovani hypote€nich Gvéra i prudky rdst cen nemovitosti. Objem
Uveérd na spotrebu loni vzrostl o 13,1 mid. korun (o 1,6 mid. méné nez v roce 2016)
a k 31.12. €inil 198,5 mid. korun. Celkové zadluzeni domacnosti k 31. 12. &inilo
1 595,8 mld. korun. Dluhy souvisejici s bydlenim se na ném podilely 72,2 %.

Objem uvérd a pohledavek u nefinanénich podniki se za rok 2017 zvysil
0 45,9 mld. korun. Nejvétsi podil (55,8 %) na celku mély k 31. 12. dlouhodobé
avéry, kterych také nejvice pfibylo (o 20,8 mid. korun). Vyrazny narlst vSak
vykazal i objem kratkodobych Gvérd (o 17,3 mid.). Vyraznou ulohu hraly avéry
v cizi méné (k 31.12. tvorfily 29,6 % celkového objemu Uvérl), jejichz objem
vyjadfeny v korunach ovlivnilo zminéné lorfiské posileni. Objem uaveérd
a pohledavek v cizi méné tak vzrostl za 1. &tvrtleti o 35,1 mid. korun (12,9 %)
a polovinu z tohoto narlstu tvofily kratkodobé uvéry. Ve zbyvajicich étvrtletich byl
patrny oslabeny zajem o uvéry vcizi méné (pokles 04,4 mid.,, vroce 2016
ve stejném obdobi narGst o034,9mid.). Uvéry vcizi mé&né& se projevovaly
i v odvétvovém pohledu. U penéznictvi a pojiStovnictvi byl patrny jejich mohutny
prirastek v 1. tvrtleti (0 39,1 %, 40,0 mid. korun), ve 4. Ctvrtleti doSlo k poklesu
0 51,9 mld. Méné extrémni, ale podobny vyvoj objemu uveérl byl patrny i u ¢innosti
v oblasti nemovitosti. Zpracovatelsky priimysl na poc¢atku roku rovnéz navysil podil
avért v cizi méné az na 50,4 % ke konci bfezna (na konci roku 2016 to bylo
46,8 %). Po zbytek roku dochazelo k pozvolnému poklesu hodnoty v korunach
(danému spiSe posilenim koruny). Celkovy objem uGvérl ve zpracovatelském
primyslu po cely rok rovhomérné rostl (prlmérné mezirocni tempo 4,2 %).
Na dlouhodobé silny rast Gvérového financovani vroce 2017 navazala doprava
a skladovani (+6,3 mid. korun, 15,2 %), vyrazné vzrostlo Uvérové financovani
u ubytovani, stravovani a pohostinstvi (28,6 %). Po cely rok klesal objem uvéra
u tézby a dobyvani (za cely rok 0 9,6 mid. korun, 46,2 %).
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